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AVA^T'PROPOS 



Le livre que voici présente^ sous une forme 
condensée^ un cours professé devant des étu- 
diants en droite de première et de deuxième 
année. 

Il a simplement pour but de donner une idée 
d^ ensemble du mécanisme de la vie économique 
et de son fonctionnement^ principalement dans 
la société Contemporaine. Et c'est à cette concept- 
iion qu*a été subordonné son plan général. 

V auteur a conservé les grands cadres clas- 
siques (Production et Circulation^ Répartition ^ 
Consommation), qui lui paraissent suffisamment 
logiques, et d' ailleurs commodes ; mais, préoc- 
cupé de montrer comment les diverses manifesta- 
tiens de Vactivité économique s enchaînent et se 
coordonnent, il a renoncé parfois au bénéfice de 
subdivisions simples^ pour adopter une méthode 
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AVANT-PROPOS 

peu plus complexe, etquicom- 
e quelques redites. Il s'est efforcé 
e passer que progressivement du 
'.nu, et de ne pas exposer lefonc- 
nhiné les principales institutions 
ant d'en avoir étudié séparément 
espère avoir ainsi rendu aisément 
ie de quelques problèmes qu'on 
'•entier abord, juger un peu témé- 
■ dans un ouvrage aussi élémen- 

5 de son exposé, l'auteur n'a pas 
mrer la « théorie » de la * des- 
lui arrive souvent de passer asse!^ 
un chapitre^ ou même d' un par a- 
fre, de propositions très générales 
ns sensiblement plus particulières, 
il estime ne faire que se conformer 
l'objet étudié: car, les diverses 
de la vie économique sont dé- 
fois par les conditions les plus 
l'existence humaine et par des 
•ropres à un état donné de civi- 

ii efforcé^ dans l'ensemble de, ne 
des résultais acquis, et il a évité, 
issible, de se livrer à des discus- 
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sions auxquelles la bièveté de V ouvrage eût risqué 
de donner une tournure superficielle et falla^ 
cieuse. Il s* est borné à signaler en note quelques 
travaux — pour la plupart de langue fran- 
çaise — qui pourraient être commodément con- 
sultés par le lecteur. 

Lanature de V ouvrage ne permettait d'à illeurs 
pas à V auteur lui-même de se livrer à des recher» 
ches personnelles sur toutes les matières quHl 
était tenu d^ embrasser. Il ne croit donc pas avoir 
à s'excuser de s^être largement inspiré^ en bien 
des points y d^ ouvrages classiques^ ou dignes, de 
V être y auxquels il a y du reste, rendu hommage 
par de fréquentes citations. Par contre^ il s'est 
appuyé sur ses travaux antérieurs dans les cas 
où ils lui ont paru être de nature à faciliter la 
mise au point de son exposé : notamment en ce 
qui concerne Vét^ude des systèmes et des phéno- 
mènes monétaires^ V étude du crédit et celle des 
échanges internationaux. 
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INTRODUCTION 



§ 1. — Qu'est-ce que l'Economie politique? 

• • 

^expression d'Economie politique a, dans sa 
majesté traditionnelle, quelque chose d'un peu 
fallacieux ;jet il arrive souvent qu'une explica- 
tion soit nécessaire pour dissiper l'erreur ou 
Téquivoque qui existe dans Tesprit de bien des 
lecteurs. En effet, le sens originel des mots qui 
la composent [oïkos signifie maison et polis, 
cité) évoque des idées différentes, voire même 
contradictoires, dont l'enchaînement logique 
n'apparaît pas clairement même à l'étymoio- 
giste : il y est question, sans que l'on puisse de- 
viner dans quelle mesure, et dans quel rapport 
exact, de ce qui est domestique, et partant 
strictement privé, et de ce qui est public. Aussi, 
le profane se laisse-t-il généralement impres- 
sionner par celui des deux termes dont il pense 
le mieux saisir la signification; et il incline — 

Nogaro i 
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conformément, d'ailleurs, à la conception des 
premiers économistes eux-mêmes — à imaginer 
que l'Economie politique doit être quelque 
branche de la science, ou de Tart, du gouver- 
nement. 

Aussi, puisque l'interprétation littérale de la 
dénomination consacrée ne nous renseigne pas 
exactement sur le contenu de l'Economie poli- 
tique, nous allons entreprendre de définir cet 
ordre d'études en exposant quel est son objet. 

Cet objet nous est familier, et il suffit de faire 
appel à notre expérience de tous les jours pour 
le reconnaître. 

Voici, par exemple, un cultivateur dans son 
champ, un ouvrier sur le chantier ou. dans 
Tusine, un commerçant dans sa boutique, un 
commis dans son bureau, un facteur des postes 
sur .la route, un médecin chez son malade, un 
professeur dans sa chaire, un artiste dans son 
atelier, un acteur sur la, scène. Les occupations 
de ces personnages sont certes, très variées, et 
leurs actes matériels n'ont rien de bien caracté- 
ristique : on peut faire de la musique, peindre 
ou modeler, parler, écrire, marcher, manier 
des outils, ou même remuer la terre pour don- 
ner satisfaction aux désirs les plus divers, par 
exemple pour se distraire ou se délasser. Ce- 
pendant, nous savons fort bi.en que les hommes 
que nous considérons ont actuellement un but 
commun^ qui est, comme onditvulgairêment,de 
<y gagner leur vie -^ : directement 'ou indirecte- 
ment, ils agissent en vue de se procurer ce qui 
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leur paraît nécessaire ou désirable pour 
vivre {i). 

Et c'est par là que nous pcavons distinguer 
leur activité des autres formes de l'activité hu- 
maine. Cette activité est ce que Ton nomme 
V activité économique^ et Tétude de ses manifes- 
tations constitue la tâche essentielle de l'écono- 
mie politique. 

Toutefois, il faut noter qu'un certain nombre 
d'individus, parmi lesquels se rangent nécô-s- 
sairement les enfants en bas âge, les vieillards 
infirmes et les malades, ne prennent pas part à 
l'activité économique. Et, si leur présence ne 
modifie pas, dans ses principes essentiels, l'or- 
ganisation économique que nous aurons à dé- 
crire, elle influe cependant sur les conditions de 
la vie économique, en ce sens qu'ils profitent 
de l'activité économique des autres, et qu'ils 
participent à la vie économique comme con- 
sommateurs. Nous dirons, donc, d'une façon 
plus large encore, que Vobjet de l'économie po- 
litique est la vie économique. 

Cela posé, il n'est pas impossible de trouver à 
la vieille expression consacrée par l'usage un 
sens conforme à l'étymologie des mots qui la 
composent : l'Economie politique étudie, en 
effet, des activités individuelles, et poursuivant 
un but privé, — en quoi elle est à proprement 



(i) Nous disons de a se procurer » et non de produire, car, 
comme nous le errons plus loin, p. ii, certains individus parti- 
cipent à l'activité économique sans concourir à la production. 
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parler la science* économique > ; mais elle re- 
cherche, en se plaçant à un point de vue exté- 
rieur aux individus, comment leurs activités se 
combinent, et elle considère ces combinaisons 
les manifestations de la vie sociale. 
lète « politique » ne doit cependant pas 
ision : dans une organisation sociale 
a nôtre, où l'Etat, comme nous le ver- 
le un rôle dans la vie économique, 
celle-ci résulte principalement du jeu 
d'activités privées, la science écono- 
doit nullement être confondue avec le 
doctrines relatives aii gouvernement. 1 1 
s doute, loisible à chacun, après l'avoir 
et en s'aidant des données qu'elle 
lèse demander quelle doit être la part 
utorité publique, et si elle devrait être 
u restreinte dans l'intérêt collectif : 
appréciations sortent du cadre scienti- 
nous nous traçons. 



g 2. — Vie économique et Science économique. 

Pour définir l'Economie politique, il ne sufHt 
pas de dire quel est son objet : il faut encore 
faire admettre que, sans une étude scientifique, 
cet objet ne nous serait pas suffisamment connu, 
et, enfin, qu'il peut être connu grâce à cette 
étude scientifique. 

Le premier point est celui dont on peutsecon- 
vAincVe tout d'abord. En effet, si l'expérience 
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quotidienne nous donne une notion claire de ce 
qu'est l'activité économique, elle est impuis- 
sante à nous faire savoir exactement comment 
les diverses manifestations de cette activité 
s'exercent et se combinent dans une société ci- 
vilisée. Considérons une société comme la 
nôtre ; les tâches y sont extrêmement variées et 
subdivisées : chacun semble libre de choisir son 
emploi, sans souci du voisin et sans autre guide 
que son intérêt propre ou ses goûts personnels ; 
et, cependant, il est hors de doute que les activi- 
tés économiques individuelles ne s'exercent pas 
au hasard, et que, en l'absence de toute organi- 
sation coercitive, en l'absence même de toute 
conscience précise d'un effort commun, elles se 
coordonnent : puisque, au total, tous les indivi- 
dus — à de bien rares exceptions près — par- 
viennent tout au moins à subsister. Et il appa- 
raît aussitôt qu'une manifestation de la vie 
sociale aussi pleine de mystères ne peut être 
expliquée que par une étude rigoureuse et sys- 
tématique. 

Une telle étude est-elle possible? Le présent 
ouvrage a pour but, après et avec beaucoup 
d'autres, de démontrer qu'elle Test, du moins 
dans une certaine mesure, et qu'elle se trouve 
déjà partiellement réalisée. Nous aurons plus 
loin l'occasion d'examiner quel degré de préci- 
sion et de certitude il convient, en chaque es- 
pèce, d'attribuer au résultat de nos investiga- 
'tions. Nous nous bornerons ici même à écarter, 
en quelques mots, l'argument de ceux qui pré- 
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tendent refuser à rEconomie politique le titre 
de science, sous prétexte qu'elle ne se plie pas à 
toutes les méthodes des sciences antérieurement 
constituées. 

L'économiste doit être le premier, sans doute, 
à formuler des réserves sur la valeur de ses con- 
naissances. Mais, de ce que toutes les méthodes 
des sciences physiques, par exemple, ne s'ap- 
pliquent pas à TEconomie politique, il ne ré- 
sulte nullement que l'Economie politique ne 
possède pas d' autres méthodes pour découvrir la 
vérité ; nous croyons, au contraire, disposer, 
pour l'investigation des faits sociaux, de procé- 
dés dont on ne dispose pas pour connaître les 
phénomènes physiques (i). 

L'étude de la vie économique peut être pour- 
suivie dans un esprit parfaitement scientifique ; 
et elle aboutit, comme la plupart des sciences, 
tantôt à des connaissances très exactes et très gé- 
nérales (2), tantôt à des connaissances moins gé- 
nérales, tantôt encore à des hypothèses ; mais elle 
atteint, dans Tensemble, des résultats positifs, 
dont la valeur et l'étendue dépassent très sen- 
siblement lesdonnéesde l'observation courante. 
Aussi, sans vouloir nous attarder davantage à 
une discussion qui ne serait plus qu'une que- 
relle de mots, n'hésiterons-nous pas à employer 

(i) Voir plus loin, 4® livre. Le développement de la pensée écono- 
mique. Sur la méthode économique en général, voir aussi A. Lan- 
dry, Manuel d^Economique^ Paris, Giard et Brière, p. 4î et sui- 
vantes, et Fr. Simiand, La méthode positive en science économique, 

(2) Sur la question des « lois naturelles )> en économie politique, 
voir Ch. Gide, Cours d'Economie politique ^ ch. i, § 2. 
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Texp/ession de science économique, sans autre 
ambition, après tout, que d'employer un terme 
commode — l'expression de science étant la 
seule dont nous disposions pour désigner un en- 
semble d'études méthodiques sur un sujet déter- 
miné (i). 

§ 3. — Définitions et terminologie. 

Une étude rigoureuse et systématique exige 
tout d'abord les notions précises sur l'objet en- 
visagé, et des termes assez bien définis pour 
permettre d'exprimer ces notions, sans être ex- 
posé à y impliquer des éléments qui seraient de 
nature à obscurcir les problèmes posés et à 
fausser les raisonnements. Or, étant donné l'ob- 
jet de l'Economie politique, son vocabulaire est 
presque toujours emprunté au langage courant 
ou à la terminologie spéciale des < affaires ». 
Le sens usuel des mots que nous emploierons 



(i) Nous n'insisterons pas sur la vieille controverse de la 
« science » et de « l'art » en Economie politique. Comme toutes les 
disciplines scientifiques, l'Economie politique fournit des données 
qui peuvent être utilisées, en vue d'une application pratique ; ainsi, 
une théorie 5ur la monnaie peut servir à élaborer le système moné- 
taire d'un pays donné : cela, c'est de 1* a art » économique. Mais 
les préceptes relatifs à des applications pratiques ne doivent pas être, 
se'on nous, mêlés aux constatations et aux démonstrations scienti- 
fiques qui, seules, constituent l'Economie politique proprement 
dite. 

A fortiori f l'économiste n'a-t-il pas à donner son opinion sur la 
moralité des acles et des faits qu'il enregistre. Il lui convient de 
dire tout ce qu'il observe, sans se préoccuper des opinions qu'il 
peut, indirectement heurter ou suggérer. Comme tout homme de 
science, il se borne à rechercher la vérité, et à l'eyposer intégrale- 
ment, sans commentaires ni ré'icences. 
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sera donc souvent assez vague ; et, de plus, notre 
point de vue de spectateurs différera fréquem- 
ment de celui des acteurs. Il nous sera souvent 
utile, pour bien comprendre, de distinguer des 
faits que Ton confond dans la pratique, sous une 
même dénomination, ou, au contraire, d'em- 
brasser d'un seul regard, afin d'en saisir l'en- 
chaînement, des faits que les nécessités de la 
vie courante font considérer séparément. Aussi 
conviendra-t-il, principalement dans l'expres- 
sion des idées générales, d'attacher aux mots 
que nous empruntons à la langue de tous les 
jours un sens souvent plus étFoit, souvent aussi 
plus large, mais presque toujours mieux défini 
que celui que leur donne l'usage. 

C'est ce que nous allons faire tout d'abord 
pour un petit nombre de notions fondamen- 
tales. 

§ 4. — Trois notions fondamentales : besoins; 
utilité; richesses. 

Il nous a suffi d'évoquer le spectacle d'un 
ordre d'activité que la moindre expérience de la 
vie permet de reconnaître pour comprendre quel 
est l'objet de la science économique. Cependant, 
en abordant son étude, il y a lieu de définir plus 
exactement cet objet. 

Nous savons tous que le but de l'activité éco- 
nomique est l'acquisition de choses destinées 
aux usages les plus divers. Et la moindre ré- 
flexion nous montre que cette activité a une rai- 
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son d'être nécessaire, et qui pourrait être suffi- 
sante, dans les conditions physiologiques de 
l'existence humaine. 

Nous pouvons respirer, mais nous ne saurions 
nous nourrir, et, par conséquent, nous ne pour- 
rions subsister, sans un effort conscient exercé 
sur la matière qui nous entoure, sans ce mini- 
mum d'efforts tout au moins qu'il faut pour 
cueillir un fruit, arracher une racine ou s'empa- 
rer d'un animal. Cette nécessité o\x nous sommes 
de faire des efforts conscients^ et àe transformer 
plus ou moins le milieu qui nous entoure pour 
entretenir notre existence, la langue vulgaire 
l'exprime en disant que nous avons des besoins. 

Cependant, Texpérience montre que des mo- 
biles purement psychologiques — le goût de la 
parure par exemple — poussent l'homme à des 
efforts du même genre (i). En ce cas, on dirait, 
dans le langage courant, qu'il s'agit de simples 
désirs. M^s, comme, parmi les mobiles de l'ac- 
tivité économique, le groupe primordial et 
essentiel est constitué par les besoins, et que, 
d'ailleurs, l'Economiste prend l'activité écono- 
mique comme une donnée, sans avçir à faire de 
distinction sur ses origines, nous désignerons, 

ff [\) Celui qui confectionne un bijou ou une œuvre d'art peut assu- 
rément agir dans un moment de loisir, et trouver dans cet acte 
même une satisfaction d'ordre purement esthétique. Mais s'il agit 
pour procurera autrui des satisfactions esthétiques, en échange des- 
quelles il recevra de quoi satisfaire à ses propres besoins, il accom- 
plira un véritable travail, au sens économique du mot, et il sera 
vrai, en ce cas, qu'un désir d'ordre esthétique a donné naissance à 
une manifestation de l'activité économique. 
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pour la commodité de l'expression, l'ensemble 
des mobiles de l'activité économique par le terme 
besoins (i). 

uemment, nous qualifierons d'utiles les 
i permettent de satisfaire aux besoins 
nis ; et nous dénommerons richesses^ 
es choses (2)que l'activité de l'homme 
ues utiles, sans rechercher si les be- 
îquels elles répondent sont naturels, 
imaginaires ou même vicieux. Nous 
rons le tabacet l'absinthe comme utiles, 
1 fait qu'il y a des gens pour les pro- 
our les consommer : car l'économiste, 
onctions, n'a pas à s'ériger en mora- 
hygiéniste. 

besoins^ utilité, richesses, sont des 
i expriment trois noWoxis corrélatives. 
ra de se rappeler la signification du 
l'entre eux pour retrouver celle des 



Conditions naturelles de l'activité écono- 
deux lactears primitifs de la piodaction : 
liavail. 

lent d'entreprendre un exposé systé- 
e la vie économique, 11 convient, sans 

lalyse des mobiles île l'activité économique, voir 
Les fçndetiunts de l'éainomU politique, ttad. Giatd et 
IHDE, Pijchoh^ie économique, et Landrï, op. cit., 1. J, 
VAoa de <i richesses immatérielles >, voir l'aiticle de 
Des prétendues riclusses immatérielles, dans h Revue 
ique t. III, (1889), p. aîj. 
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doute, d*examiner quelles sontles conditions qui 
la déterminent. Ainsi est-on amené à constater 
qu'elle est déterminée tout d^abord par des con- 
ditions naturelles^ dont on peut donner une 
idée en peu de mots. 

Nous venons, en effet, de constater que les 
hommes, en général, étaient obligés de transfor- 
mer le milieu qui les entoure pour satisfaire à 
leurs besoins. Or, cette constatation même se 
décompose en deux autres : la première est 
que le milieu naturel où nous vivons contient ce 
qui est nécessaire à la satisfaction de nos be- 
soins ; la seconde, que nous ne pouvons cepen- 
dant, satisfaire à la plupart de nos besoins sans 
exercer sur ce milieu un certain eflfort d'adapta- 
tion, autrement dit, sans le transformer plus ou 
moins. 

Cette tranformation est ce que,dans le langage 
économique, on nomme la production des ri- 
chesses ; et Ton a coutume d'exprimer l'obser- 
vation qui précède d'une façon plus abstraite 
en disant : il y a deux facteurs de la produc- 
tioHy la Nature et le Travail. 

Le Travail est donc l'effort d'adaptation né- 
cessaire pour convertir le milieu naturel en 
richesses. La notion de tj^gyail est, avant tout, 
une notion technique, plus étroite que celle 
d'activité économique. En effet, l'activité écono- 
mique tend bien à procurer à l'individu des ri- 
chesses ; mais c'est le travail qui les produit. 
Ainsi, le labeur d'un homme de loi ou d'un pro- 
fesseur constitue bien, lorsqu'il est rémunéré, 
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une manifestation de l'activité économique, car 
il constitue un moyen d'acquérir des richesses ; 
mais il ne les crée pas(i). Ce n'est donc pas un 
u sens technique du mot. 
Duil, facteur de la production, est une 
itions de l'existence humaine, et plus 
lent de la vie économique; mais l'acti- 
Dmique n'implique pas nécessairement 
au sens technique, puisque, aussi bien, 
nécessaire de transformer la Nature. 
ifaîre aux besoins de l'Homme, il n'est 
saire que tous les individus concourent 
insformation. 

Le capital comme tacteur de la production. 

vrai, comme nous venons de le dire, 
lieu qui nous entoure contient ce qui 
s pour la satisfaction de nos besoins, 
[ue nous accomplissions un certain 
daptation, il est logique d'admettre 
jduction des richesses ne suppose que 
leurs, à la fois nécessaires et suffi- 
Nature et le'Travail. 
ant, c'est une vieille tradition chez les 
tes que d'en énumérer trois : La Na- 
ravail, et le Capital. 
ue, dans toute société qui a derrière 
assé, et qui possède, par conséquent, 
;ses acquises, une partie tout au moins 

noins, il n'y contribue que d'une façon tout à fait 
"ordre, en propageant la science, etc. 
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de ces richesses seft désormais à la production 
de richesses nouvelles.^II y a, en effet, des ob- 
jets (outils^ instruments) qui ne peuvent avoir 
d'autre usage que de servir à la fabrication 
d'autres objets. Quant à ceux qui peuvent satis- 
faire directement à nos besoins, leur accumu- 
lation permet à l'homme de consacrer ses 
efforts à une production nouvelle (i) : ainsi, 
sans les approvisionnements qui leur sont four- 
nis, les travailleurs qui fabriquent des machines, 
établissent des voies ferrées, percent des tunnels, 
construisent des navires, etc., ne pourraient ac- 
complir leur tâche. Les biens existants jouent 
donc un tel rôle dans la production des biens nou- 
veaux que Ton conçoit aisément pourquoi les 
économistes leuront fait, sous le nom de capital 
une place parmi les facteurs de la production. 

Bien plus, dans une société développée, on 
ne se sert guère pour la production que d'objets 
déjà transformés par le travail de l'homme. Le 
sol lui-même, qui, à l'origine, est le plus impor- 
tant des agents naturels, a été le plus souvent 
transformé par la culture ou le défrichement, 
ou tout au moins par l'établissement de voies 
de communications, ou parle voisinage d'agglo- 
mérations : la pampa argentine ou la forêt équa- 
toiiale ne sont plus ce qu'elles étaient avant 

(i) On distingue souvent les capitaux fixes, qui correspondent gé- 
néralement à VotUillagey et les capitaux circulants (approvisionne- 
ments, matières premières, combustibles), qui doivent être consom* 
mes au cours de la production. V^oir Paul Leroy-Beaulieu, Traité 
théorique et pratijue d'Economie politique ^ 4 vol. 
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l'arrivée des Européens ; même les parties de 
lointaines qui n'ont pas été encore 
ni appropriées sont déjà transfor- 
s facilités d'accès toutes nouvelles — 
en est, nous le verrons plus loin, 
it une toute autre valeur qu'autre- 
; terre elle-même est donc devenue 
de la nature et du travail, une ri- 
capital. Il reste bien, sans doute, des 
irels, qui semblent échapper à toute 
on, comme l'air ou la chaleur so- 
l'utilisation de ces forces naturelles 
;ment liée à l'appropriation du sol 
ou d'objets tirés du sol : pour utili- 
îur solaire, il faut tout d'abord utili- 
pour utiliser la mer; il faut un na- 
n peut donc dire que, pratiquement, 
irendre une production nouvelle, il 
implement disposer à la fois du tra- 
îpitaî. 

reste vrai qu'il n'y a que deux fac- 
i ifs de la production — parce que, 
priment les conditions naturelles de 
économique ; — mais il n'est pas 
tin que, dans une société comme la 
jpiial, fadeur composé, se substitue 
nplètement, en fait, à l'un des deux 
ginels, la Nature. 

îxposer ici ce que l'on doit entendre 
i de la production, nous avons dési- 
ï nom de capital l'ensemble des ri- 
sont considérées comme contribuant 
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à la production d^ autres richesses ; et il n'est pas 
douteux que ce soit ce.que Ton entend par capi- 
tal, quand on parle des facteurs de la produc- 
tion. Toutefois, le langage vulgaire, et aussi la 
langue des économistes, attribuent encore à ce 
mot une autre signification : on considère comme 
capital les choses qui rapportent un revenu à 
leur possesseur. En fait, les biens qui servent, 
au moins indirectement, à la production d'autres 
biens étant souvent prêtés, et fournissant, en 
ce cas, un revenu à ceux qui les prêtent, les deux 
définitions du capital portent souvent sur le 
même objet, et coïncident ainsi en grande partie 
dans la pratique. 

Il n'en convient pas moins, à notre avis, pour 
éviter des discussions sur la nature du capital, 
de distinguer ces deux notions, en reconnais- 
sant simplement que le mot de capital repré- 
sente deux idées différentes : la première relative 
aux problèmes de la Production^ la seconde 
aux problèmes de la Répartition, 

Nous nous garderons donc de cherchera dis- 
tinguer les richesses qui sont capital et celles 
qui ne le sont pas : puisque les mêmes objets 
peuvent être ou n'être pas considérés comme 
capital suivant les circonstances. Et nous don- 
nerons au mot capital l'un ou l'autre des deux 
sens qui viennent d'être définis, selon qu'il s'a- 
gira de Production ou de Répartition (i). 

,(i) Faute de faire cette distinction simple relative à la teimînolo- 
gie usuelle, les économistes éprouvent souvent une grande difficulté 
à définir la notion de capital. Nous conviendions toutefois que, 
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§ 7. — Conditions sociales de la vie économiqne : 
ses relations avec la technique et avec les institutions 
inrididnes. 

On ne saurait aller bien loin dans l'étude de 
■ la vie économique, si l'on ne tenait compte que 
des conditions naturelles de son développe- 
ment. L'état social, dans son ensemble, influe 
sur l'activité économique, et l'on ne peut com- 
prendre dans un même tableau la vie écono- 
mique de tous les pays et de tous les temps. 

D'abord, le milieu physique lui-même n'est 
p itique dans toutes les régions (facteur 

8 lique). 

ime aussi est divers {diversité de races, 
de civilisations,etç.).Et le rapport qui existe en- 
tre la Nature et l'Homme varie lui-même en rai- 
son des variations de ces deux facteurs (i). Ainsi, 
on peut dire que la Nature ne varie pas seule- 
ment objectivement en raison des conditions 
géographiques, mais aussi subjectivement, en 
raison de la connaissance que l'Homme en a. 

si notre double définition suffit à un exposé concret du mécanisme de 
la production et de la lépaniiion, cenains auteurs ont pu Être ame- 
nés, en vue de l'élaboration de systèmes déductifs,, à adopter des 
dëlinitions plus subtiles. On trouvera notamtuent une énuméia- 
tion et une discussion des principales ;définitions du capital dans 
l'ouvrage de M. Irvimg Fisher, The nature oj Capital and Incomt. 
Voir aussi A. Landry, Manuel d'Eionantique, p. 166 et suiv., les 
deux articles de M. Villev, Qu'esl-ce qae le capital ? dans la Revue 
d'Economie politique, t. lU, (année 1879) p. 497 " (■ IV (1890) 
p. î3. et ses Principes d'Economie politique, y éà. 1905, p. a88. 

(i) Cf. P. Clerget, Gèogra^it économique. L'exploitation ration' 
uelle du globe. 
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fl 

Les besoins, source de toute activité écono- 
mique, différent selon la race, le milieu et 
l'époque ; il en est de même des moyens d'y sa- 
tisfaire. Les deux éléments sont, d'ailleurs, unis 
par un lien de dépendance réciproque ; car, par 
une sorte de réaction, les besoins qui font naître 
le travail, varient selon les procédés de travail 
dont on dispose, et tendent à se multiplier lors- 
que les moyens de production se perfectionnent. 

On ne saurait donc décrire ni expliquer la 
vie économique d'une société sans envisager, 
dans son ensemble, son état de civilisation ; 
mais il y a deux facteurs surtout qu'il est indis- 
pensable de déterminer': la Technique et les Ins- 
titutions juridiques. 

Bn effet, la notion abstraite de travail, notion 
fondamentale, ne suffit pas à éclairer les phéno- 
mènes qu'étudie l'Economie politique. Car l'élé- 
ment travail varie — comme l'élément nature 
— avec letat de nos connaissanceSi Et, si c'est 
à la Technologie plutôt qu'à l'Economie poli- 
tique qu'incombe la tâche de faire connaître 
les procédés de travail dans une civilisation 
donnée, les notions qu'elle fournit n'en sont 
pas moins la base de toute étude économique 
concrète. 

La connaissance des institutions juridiques 
n'est pas moins nécessaire à l'étude des phéno- 
mènes économiques, même les plus abstraits. 

Il serait, sans doute, exagéré d'affirmer que 
la vie économique est conditionnée par les ins- 
titutions juridiques ; car aussi bien peut-on dire 
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que le Droit est issu, pour une grande part, de 
nécessités économiques. Mais, ce qui est certain, 
c'est que les institutions juridiques expriment 
certains caractères fondamentaux de l'organisa- 
tion économique. Et il n'est pas d'ouvrage 
d'économie politique pure qui ne doive prendre 
pour base de son observation et de ses déduc- 
tions une organisation économique conforme à 
un état du Droit déterminé. N'est-il pas évident, 
par exemple, que, en supposant identiques les 
moyens techniques de production, la vie éco- 
nomique sera organisée tout différemment selon 
qu'elle sera fondée sur la propriété privée ou 
sur la propriété collective ? Suivant que tout 
individu sera libre d'établir un commerce ou 
une industrie quelconque, ou que les produc- 
teurs seront groupés en castes ou en corpora- 
tions ? Selon que la famille constituera une unité 
plus ou moins étendue, et que ses membres se- 
ront plus ou moins dépendants les uns des 
autres ? 

Il y a plus : les conditions même dans les- 
quelles nous pouvons aborder l'étude des faits 
économiques diffèrent profondément selon 
l'état du Droit. Imaginons un instant un état de 
civilisation où l'activité économique 'serait en- 
tièrement réglementée par l'autorité publique,, 
où les lois et règlements détermineraient la di-* 
vision du travail et assigneraient à chacun sa 
tâche: dans une telle société, il suffirait, pour 
décrire la vie économique, de connaître les pro- 
cédés techniques de production et la législation 
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qui régit Torganisation du travail et la distribu- 
tion des biens produits. Au contraire, dans une 
société comme la nôtre^ où la production est 
pour la plus grande part laissée à Tinitiative de 
ceux qui ont la propriété des biens, il y a lieu, 
pour connaître le mécanisme de la vie économi- 
que, de rechercher comment ces initiatives se 
coordonnent et se combinent spontanément ; 
rétudedes phénomènes économiques devient ainsi 
une science distincte à la fois dé la Technologie 
et du Droit (i). 

§ 8. — Eléments fondamentaux de notre organi- 
sation économique : propriété privée et initiative 
privée. — Libres contrats et opérations économi- 
ques élémentaires. 

Cest donc dans une société où l'organisation 
économique est fondée principalement sur des 
institutions de droit privé que nous allons en- 
visager la vie économique. Et, puisque, comme 
nous Tavons oIbServé plus haut, les manifesta- 
tions de l'activité économique ne dépendent pas 
seulement du milieu naturel, mais aussi du mi- 
lieu social tout entier, c'est plus particulière- 
ment dans la société actuelle que nous l'étudie- 
rons. — Cela, d'ailleurs, ne nous écarte pas de 
la tradition : car, tout en envisageant certaines 
institutions économiques dans leur évolution 

(i) Sur les rapports entre Téconomie politique et les autres 
sciences sociales, voir R. Maunier, Droit it économie politique y Th." 
Pans, 1910. 
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historique, les traités d'Economie politique étu- 
dient toujoursia vie économique dans une société 
individualiste; et ceux qui décrivent son méca- 
nisme avec quelque détail se réfèrent presque 
exclusivement à l'état présent des choses. 11 im- 
porte seulement d'avoir bien conscience de 
cette localisation des faits considérés, afin de ne 
pas attribuer aux observations faites une portée 

V trop générale (i). 

Les caractères les plus fondamentaux de notre 
organisation économique sont exprimés par 
notre droit privé. On peut même dire qu'ils 
correspondent assiez exactement aux divisions 
du Code civil français. Ce dernier est divisé en 

j trois livres, dont le premier traite de la famille, 
le second de la propriété privée, et le troisième 
des conventions. 

Or, la famille est bien assurément — quoique 
on néglige le plus souvent de le mentionner 
explicitement — Tun des éléments de notre or- 
ganisation économique. Outre qu'elle est en- 
core assez fréquemment une association de 
production (2), elle constitue, au ûpint de vue 
de la consommation, un élément de commu- 
nisme, très restreint, sans doute, mais à peu 
près irréductible, et qui explique le caractère hé- 
réditaire de la propriété privée. 

La propriété privée tsi la base essentielle de 

(i) On trouvera un exposé historique des principales institutions 
économiques dans \qs Principes d'Economie politique àt G.Schmoller, 
trad. Giard et Brière, 5 vol. 

(2) Voir plus loin, p. 59. 
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notre régime économique. En effet,la grande ma- 
jorité des biens existants étant appropriée par 
des particuliers, et l'usage de richesses anté- 
rieures (en ce sens, des capitaux) étant généra- 
lement indispensable à toute prodiiction nou- 
velle, ce sont les individus, détenteurs de la 
richesse acquise, qui prennent presque toujours 
Tinitiative de la production. Les règles du droit 
public moderne relatives à la liberté du travail, 
à la liberté du commerce et de Tinduistrie ne 
sont que des applications logiques des principes 
qui régissent la propriété des biens. 

Enfin, en l'absence de toute organisation 
coercitive, la coordination des activités produc- 
trices qu'exige la division du travail ne peut être 
le résultat que de conventions juridiquement 
.libres. Et, en effet, quoique les codes paraissent 
surtout consacrés à réglementer ces conventions, 
il apparaît clairement que cette réglementation 
a po^r but beaucoup moins de restreindre la^li- ^ ^ 
berté des individus que d'assurer le respect de 
leur volonté. 

Les contrats du droit civil et du droit corn- 
mercial ne sont donc^ pour la plupart y que Vex- 
pression d'* opérations économiques élémentaires^ 
dont la répétition, Tenchaînement, Tenchevêtre- 
ment constituent la trame de la vie économi- 
que, dans une société basée sur la propriété pri- 
vée. 

Tels sont, en efifet, les divers contrats de so- 
ciété et ceux que Ton réunit aujourd'hui sous la 
dénomination vague, mais commode, de contrat 
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de travail ; ils règlent, comme nous le verrons, 
les modes d'association relatifs à l'entreprise 
privée. 

Tels sont encore tous ces contrats dérivés de 
la notion d^'échange, tels qu'ils se développent 
dans une société où la monnaie tsi en usage : la 
vente, le prêt à intérêt ^ le louage y le dépôt. Nous 
savons, en effet, par notre seule expérience de 
la vie, que l'organisation économique comporte 
la constitution de sociétés, le prêt de capitaux, 
la vente de marchandises, le dépôt de fonds ou 
de titres dans des banques, etc. Nous verrons 
dans la suite que ces contrats représentent les 
combinaisons les plus usuelles auxquelles les 
individus ont recours pour coopérer à l'œuvre 
de production commune. 

Enfin, les actes juridiques ayant un caractère . 
de libéralité (donations et testaments) jouent 
un rôle infiniment moindre, mais notable ce- 
pendant, dans notre organisation économique 
(fondations, assistance, etc.). 

§ 9. — Eléments subsidiaires de notre organisa- 
tion économique : rôle de PEtat et des personnes 
publiques. 

D'une façon générale, TEtat s'abstient donc 
de régler le mécanisme de la vie économique. 
Son rôle essentiel consiste à sanctionner des 
actes basés sur le principe de la propriété 
privée, et qui se coordonnent spontanément par 
des conventions juridiquement libres. 
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Cependant, ce n'est pas seulement en posant 
et en sanctionnant les principes généraux du 
droit privé que l'Etat intervientdans la vie écono- 
mique. Ily intervient aussi constammentpar la/>t?- 
litiqiie extérieure ou intérieure, et par l'adminis- 
tration; une politique pacifique ou belliqueuse, 
ferme ou hésitante, une administration honnête 
ou vénale, souple ou bureaucratique, décentra- 
lisatrice ou centralisatrice à outrance, favorise 
ou retarde Tessor économique d'un pays. L'Etat 
intervient encore dans la vie économique par la 
législation. Et nous aurons à observer fréquem- 
ment l'action que les lois fiscales, douanières, 
monétaires, industrielles, les lois relatives à la 
propriété foncière, aux mines, au^ forêts, au 
régime des eaux, etc., exercent sur Tactivité 
économique. Au total, il y a peu de branches 
de la législation qui ne l'affectent en quelque 
manière. 

En outre, si l'Etat se présente avant tout 
comme une entité politique, l'ensemble de ses 
fonctions n'en intéresse pas moins le mécanisme 
de la vie économique. En effet, nous pouvons 
considérer que, par les services qu'il rend, 
l'Etat assume la tâche de pourvoir à certains de 
nos besoins (besoins de sécurité, d'éducation, 
etc.), ce qui est une fonction économique. Nous 
verrons même que l'Etat et d'autres personnes 
publiques (notamment les municipalités) par- 
ticipent, parfois, à la production en organisant 
des entreprises autonomes, sur des bases ana- 
logues a celles des entreprises privées. 
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§ 10. — Le principe^ régulateur de la vie écono- 
mique dans une société principalement individua- 
liste : échange et valeur d'échange. 

En dépit de cette intervention de TEtat dans 
la vie économique, il reste vrai, comme nous 
l'avons dit précédemment, que notre orgaïiisa- 
tion économique est basée principalement sur 
l'activité spontanée des individus. En effet, la 
plupart des richesses acquises, dont la posses- 
sion est nécessaire pour produire d'autres ri- 
chesses, appartiennent à des individus, ou à 
des collectivités privées (familles, sociétés, voir 
plus loin, p.^?5). C'est donc de Tinitiative privée \ 
que dépend généralement l'activité économique. ^ 

Mais alors, un problème capital se pose. En 
effet, dans notre société, la vie économique re- 
pose essentiellement sur la libre initiative des 
individus ; les tâches y sont très divisées, et 
chaque individu agit à sa guise, le plus souvent 
dans son intérêt propre, sans avoir une connais- 
sance exacte de la place qu'il occupe parmi les 
autres, sans même avoir la conscience précise 
d'un effort collectif. Dès lors, comment se fait-il 
que ces activités individuelles s^harmonisent pour 
aboutir à une production globale de richesses ? 
et comment les biens produits en commun par- 
viennent-ils à se distribuer parmi les individus ? 

L'explication de ce double problème consti- 
tue, à vrai dire, la tâche essentielle de l'écono- . 
mie politique. On la trouvera esquissée dans la 
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suite de cet ouvrage. Il est permis, cependant, 
d'indiquer dès à présent le principe régulateur 
grâce auquel s'accomplit à la fois cette mysté- 
rieuse coordination des efforts en vue d'une 
production en commun, et le partage des biens 
produits. 

En effet, dans notre organisation écono- 
mique, où l'Etat n'assume pas la tâche de coor- 
donner les activités productrices, ni de répar- 
tir les biens entre les individus, la mise en 
commun des efforts et le partage des produits 
résultent normalement, comme nous l'avons 
déjà noté plus haut, d'échanges volontaires. Or, 
comme chaque individu n'obtient les services 
ou les produits dont il a besoin . que contre 
d'autres services ou d'autres produits qu'il four- 
nit, // est obligé de fournir des services ou des 
produits qui répondent également à des besoins : 
car s'ils n'avaient pas d'utilité pour autrui, ils ne 
lui procureraient rien en échange, ou en d'autres 
termes, ils n'auraient pas de valeur d'échange. 
On peut donc constater que toute activité éco- 
nomique n'existe d'une façon durable que 5/ elle 
a sa raison.d' être dans un besoin. On doit ajou-; 
ter qu'elle \ex\& h se proportionner à V intensité de 
ce besoin. En effet, lorsque les services ou les 
produits offerts par un individu sont ires deman- 
dés par ses semblables, ceux-ci les lui paient 
plus cher; autrement dît, ils lui offrent plus 
en échange. La valeur d'échange d'un produit 
ou d'un service, nulle quand il est inutile, aug- 
mente généralement à mesure qu'il devient 

Nogaro 2 
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utile (i). Au contraire, elle décroît quand Tuti- 
lité elle-même diminue ; et le producteur est in- 
vité, en ce cas, à ralentir son activité, ou à la 
porter ailleurs. 

Ainsi, chaque individu trouve son intérêt à 
fournir des objets ou des services qui répondent 
à un besoin, et cet intérêt croît ou décroît, nor- 
malement avec rintensité de ce besoin. Les actU 
vités productrices tendent donc à se coordonner 
automatiquement. On voit par là comment 
peut se régler la production en commun, dans 
une organisation basée sur l'initiative et l'inté- 
rêt privés. On aperçoit, en outre, de quelle fa- 
çon s'opère la répartition des biens produits 
parmi les individus qui concourent à Tactivité 
économique : la part de chacun d'eux, en effet, 
dépend précisément de ce qu'il peut obtenir en 
échange des produits ou des services qu'il offre, 
ou en d'autres termes, de la valeur d'échange 
de ses produits ou de ses services. 

En résumé, c'est dans la valeur d^échange^que 
se trouve le grand principe régulateur de notre 
organisation économique. 

§ 11. — Divisions de l'ouvrage. 

Une fois en possession de ces notions géné- 
rales, qui dominent toutl'exposé de la vie écono- 

(i) Ces observations éïémenta'res ont été formulées depuis long- 
temps par les économistes classiques dans la a théorie de l'offre et 
de la demande ». Nous y reviendrons plus loin en exposant la théo- 
rie des prix et de la valeur (2" livre). 
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mique contemporaine, notre tâche est d'en étu- 
dier sommairement, mais aussi méthodiquement 
que possible, le mécanisme. 

Nous avons constaté d'abord Texistence d'une 
manifestation très caractérisée de l'activité hu- 
maine, que nous avons dénommée l'activité 
économique. Nous avons observé, en outre que, 
si elle consiste, pour chaque individu, à se pro" 
curer des biens utiles, elle a pour condition es- 
sentielle qu'un grand nombre d'individus trans- 
forment la matière première pour l'adapter aux 
besoins, autrement dit qu'ils produisent. C'est 
\ donc la Production que nous aurons à étudier 
tout d'abord. Comme, d'autre part, cette pro- 
duction a un caractère collectif, il nous faudra 
ensuite rechercher comment la masse des biens 
produits se répartit entre les individus : ce sera 
^ l'étude de la Répartition ou Distribution. 

Ces deux parties de notre programme em- 
brassent les deux aspects essentiels de la vie 
économique. Cependant, il arrive que, après 
avoir retiré leur part des produits du travail 
collectif, certains individus en remettent quelque 
chose en commun pour en mieux aménager la 
consommation. Les institutions qui résultent de 
cette activité économique extra-professionnelle, 
et logiquement postérieure à la répartition des 
produits parmi les individus, sont devenues assez 
importantes pourqu'il convienne de les envisager 
séparément sous la rubrique Consommation, 

Nous nous trouvons ainsi ramenés à la divi- 
sion del'Econonrie politique en Production, Ré- 
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et Consommation^ qui fut inaugurée 
Say{i). Cette division triparlite nous 
plus adéquate aux nécessités d'une des- 
systématique de la vie économique. 
;riptîon de la vie économique sera donc 
1 trois livres. Toutefois, un quatrième 
■ livre sera consacré à l'exposé som- 
la formation de la pensée économique 
;, doctrines et méthodes). 

f économie politique, Paris, i8oj. — Notoos touiefois 
longtemps prévalu de traiter à pirt de la ctTcuïation 
c'est'à-dire du mécanisme de l'échange. Mais, comme 

une condition essentielle de la production en commun, 
rentrer cette rubrique dans le premier livre, relatif 
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§ 1. — La notion de production dans la science 
économique. 

Nous avons convenu plus haut de distinguer la notion 
d'^activité économique et celle, plus étroite, de travail. 
Participent à l'activité économique tous les individus 
qui fournissent un service quelconquef*pour se procurer 
des biens, alors môme que ce service n'aurait aucun rap- 
port avec ce que Ton appelle le travail, lorsque Ton songe 
p à la nécessité de transformer la matière pour l'adapter à 
^ nos besoins. Tel est, par exemple, le cas d'un profes- 
seur de philosophie^ 

Toutefois, si un philosophe peut vivre de son métier, 
riiumanité ne saurait se nourrir de philosophie ; si tel 
individu peut acquérir des biens par voie d'échange, 
ï Homme, en général, ne peut les obtenir qu'en les 
produisant. Ainsi, l'étude de l'activité économique se 
ramène principalement à celle de la production. 

2. 
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Qu'est-ce donc que produire ? Pas plus pour récono- 
miste que pour le chimiste cen^est créer exnihilo. Cest, 
tout d'abord, transformer la matière. Et par là, la notion 
de production semble, pour ainsi dire, coïncider avec 
celle de travail, — à cela près oue Ton emploie de pré- 
férence les termes travail, travailler, pour désigner r<a?wt/re- 
de production, et les termes produire, production, pour 
en indiquer le résultat. 

Cependant, pour en bien comprendre la signification 
et retendue exacte, il importe d'ajouter que l'écono- 
miste, ayant en vue Tutilisation finale de 1 objet, n'at- 
tache pas nécessairement à l'idée de production le sens 
d'une transformation physique. La production, à ses 
yeux, consiste également dans tout ce qui tend à adapter 
l'objet au besoin, dans tout ce qui le rapproche de son 
utilisation. Ainsi, le transport en fait partie non moins 
que la transformation proprement dite de la matière. 
Le charretier qui véhicule les sacs de blé et la porteuse 
qui livre le pain à domicile sont des producteurs au 
V même titre que le laboureur, le meunier et le boulanger. 

Et ceux-là même dont le rôle se borne à faciliter les 
échanges (les commerçants, par exemple) sont bien en- 
core, pour l'économiste, des producteurs ; car leur acti- 
vité, sans rentrcr immédiatement dans la notion tech- 
nique de travail, telle qu'elle se présente à l'esprit tout 
d'abord, se rattâdi^ incontestablement à l'œuvre de 
production. 

*Quoi qu'il en soit de l'opportunité de distinguer ou 
de rapprocher en Économie politique, les notions et les 
termes de Travail et de Production, ces observations 
nous permettent de délimiter la première partie de ce 
cours. L'ouvrage, dans son ensemble, traite de la vie 
économique en général, et nous devons avoir, par con- 
séquent, à envisager la situation économique de ceux-là 
même qui ne participent pas à la production ; mais, dans 
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ce premier livre, nous nous bornons à étudier la pro- 
duction. Toutefois, il est entendu que, sous cette ru- 
brique, nous n'étudierons pas spécialement les condi- 
tions dans lesquelles s'opère la transformation de la ma- 
tière ; ce sujet relève de la Technologie, Nous exami- 
nerons, au contraire, comment les activités individuelles 
se coordonnent y s* organisent y pour réaliser V adaptation finale 
de la Nature à nos besoins. 

g 2. — Conditions générales de la production en 
commun: union et division du travail; association 
et échange. 

L'origine de toute étude de la production, distincte 
d'une technologie rudimentaire, est dans ce fait que la 
société économique comprend, non des producteurs jux- 
taposés, mais des producteurs qui combinent, dans une 
certaine mesure, leurs efforts. On conçoit difficilement 
Tétat économique primitif où chaque individu travaille 
seul et exclusivement pour soi (i). En tous cas, un tel 
état ne peut présenter à Tinvestigatiou scientifique que 
des données négatives. 

Dès que nous envisageons une société digne de ce nom , 
nous constatons que, d'une part, des individus s'unissent 
en vue d'une même tâche, et, d'autre part, qu'ils se ré- 
partissent des besognes diverses, concourant à un même 
but. Ainsi, même dans une économie tout à fait fermée, 
même dans une économie familiale, où la famille sub- 
viendrait intégralement à tous ses besoins, on verrait 
ses divers membres tantôt s'unir pour effectuer un tra- 
vail qui dépasse leurs forces individuelles, et tantôt, au 

(i) Voir cependant sur ce sujet, les éludes de Karl Bûcher, 
{Die kntsfehtirp der Volhxvirlschaft), en français Etudes d'histoire et 
d'Economie politique, trad. Pirenne, chap. i. 
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contraire, s'adonner à des travaux divers, conformément 
à leurs aptitudes. Il y a donc, là déjà, association, et, 
même, dans une certaine mesure, échange (i). 

Dans une économie plus développée, où les tâches 
sont spécialisées, on voit plus nettement encore des grou- 
pements permanents se constituer en vue d'une œuvre 
commune, et des échanges se produire, de façon à fournir, 
aux collaborateurs des divers groupements, aussi bien 
qu'aux travailleurs isolés, les produits ou les services qui 
n*émanent pas d'eux. 

Les conditions du travail en commun dépendent 
donc, pour une très large part, de Tétat delà technique. 

Ce sont les canditions techniques de la production que 
nous allons étudier d*abord. 

Ces conditions une fois établies, en ce qui concerne 
la société contemporaine, nous examinerons les divers 
modes d^ organisation de la production, tels qu'ils résultent 
à la fois de Vinitiative privée et 3e Vintervention de VEtat. 

Comme la coopération des individus ne résulte pas 
seulement de leurs divers modes de groupement, mais 
aussi des échanges de produits et de services, d'un grou- 
pement à un autre, aussi bien que d'un individu à un 
autre, nous consacrerons une étude toute spéciale au 
mécanisme, fort complexe, des échanges. 

Enfin, dans une aernière partie de ce livre premier, 
consacré à l'étude de la production, nous rechercherons 
dans quelles conditions s'établit Yéquilibre de cette pro- 
ducfion, basée essentiellement sur l'association et 
réchange. 

(i) Sur runion et la division du travail, consulter Touvrage déjà 
cité de Bûcher, chap. vi et vu. On y trouve notamment une 
analyse très précise des diverses notions généralement confondues 
sous le nom de division du travail. — Voir aussi Dûrckheim, De 
la division du travail social, et R Maunîer : Vie religieuse et vie éco' 
nomique, La division du travail {Kqv, intern. de sociologie, 1908). 
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Les conditions tecliniques de la production 



CHAPITRE PREMIER 

influence générale de la techniq.ue sur 
l'organisation Économique 



§ 1. — Economie politigne et technologie. 

L'influence de la technique sur la production est si 
évidente qu'elle dominait manifestement notre sujet 
avant même d'avoir été expressément mentionnée. En 
effet, notre organisation économique est essentiellement 
basée sur l'association et rechange. Elle suppose donc 
tout d'abord un état de la technique qui comporte ces 
deux caractères fondamentaux ; r union et la division du 
travail. 
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Lorsque l'on envisage non plus seulement les condi- 
tions générales de l'activité économique, mais la., vie 
économique à une époque déterminée, ou, si Ton, veut à 
un stade déterminé de son évolution, on suppose connu, 
par là-même, l'état de la technique à Tépoque et dans le 
milieu considérés. Ainsi, notre régime de grande pro- 
duction, par de grosses entreprises par actions, ne s'ex- 
plique pas seulement par cette trouvaille juridique qu'est 
la société par actions elle-même ; il s'explique non ' 
moins sans doute par l'ensemble des conditions tech- 
niques de notre époque: moteurs mécaniques de toute 
sorte, transports rapides, développement de la métal- 
lurgie et de la chimie, etc. 

Enfin, lorsque l'on veut expliquer non pas seulement 
le mécanisme de la vie économique à une certaine 
époque, mais la situation économique d'une région, ce 
sont les conditions techniques qui en dorment presque 
seules l'explication : la naissance, la transformation, le 
déplacement d'une industrie ou d'un groupe d'industries 
résultent de la nature ou de la configuration du sol, et 
des ressources. qu'y font apparaître ou disparaître (i) des 
procédés scientifiques nouveaux: matières premières^ 
forces motrices, moyens de transport, etc. 

Cela se conçoit d'ailleurs aisément. Puisque, pour 
produire, il faut transformer le milieu qui nous entoure, 
il est évident que les conditions de la production dé- 
pendent, dans une très large mesure, des conditions 
dans lesquelles la science humaine permet de transfor- 
mer la nature. La satisfaction de nos besoins — même 
de nos besoins immatériels. — suppose l'établissement de 
certains rapports physiques entre les choses : notre besoin de 
nourriture exige la production d'objets contenant les élé- 

(i) Disparaître en ce sens qu'elles font apparaître ailleurs des res- 
sources supérieures qu'il est impossible de concurrencer. 
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ments nutritifs correspondant à la constitution de notre 
organisme ; notre besoin de vêtement exige la fabrication 
d'objets présentant certains caractères physiques: sou- 
plesse, douceur au toucher, qualités caloriques, etc.; le 
besoin que nous éprouvons d'avoir une habitation, un 
mobilier, des objets d*art, des instruments de musique, 
ou des appareils scientifiques, exige la mise en œuvre dé 
matériaux ayant des qualités très 4iverses: résistance 
aux agents atmosphériques, dureté ou malléabilité, opa- 
cité ou transparence, etc. Et la production de ces objets 
eux-mêmes exige l'emploi, non seulement d'outils et de 
machines, mais de forces naturelles, dont Tutilisation 
dépend dès lois de la mécanique, de la physique, de la 
chimie... 

Or, toutes ces qualités physiques que nous devons 
trouver dans les choses, et que nous devons combiner 
dans des processus, souvent indirects et fort longs, pour 
arriver finalement à la satisfaction de nos besoins, 
peuvent se trouver et se réunir dans des objets différents et 
par des procédés différents, selon Tétat de la technique, et 
aboutir ainsi à des états de la production très variables 
d'une époque à une autre et d'un lieu à un autre. La 
plante cultivée vient s'ajouter au fruit sauvage, ou le 
remplace ; de même, la viande de l'animal domestique 
s'ajoute au gibier; la viande conservée ou congelée 
s'ajoute à la viande fraîche. Les tissus s'ajoutent et se 
substituent en grande partie à la fourrure, le coton au 
lin et au chanvre, la pierre ou la brique à la terre séchée, 
le fer au bois. De même, en ce qui concerne les procédés 
de fabrication, le métier mécanique vient prendre la 
place du métier à main, le bois ou l'alfa remplace en 
partie le chiffon dans la fabrication du papier, les pro- 
cédés électroly tiques se substituent parfois aux anciens 
procédés dans la fabrication de l'acier. Ainsi apparaissent 
partout àçs succédanés des objets anciennement en usage, 
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OU des moyens nouveaux de produire les mêmes objets. 

Les transformations économiques qui résultent de ces 
transformations de la technique sont très considérables. 
Comme la technique tend toujours à s'élargir et à se 
perfectionner avec les progrès de la science, ces transfor- 
mations se traduisent jusqu'ici principalement par un 
accroissement de la masse des produits. Mais elles inté- 
ressent très diversement les différentes erureprises ; s'il 
en est qui se créent ou se développent, d'autres périssent, 
par suite, des changements de la technique. De nouveaux 
courants commerciaux apparaissent, d'autres, plus an- 
ciens, disparaissent. La vie économique progresse dans 
certaines régions, elle décline ailleurs. 

Ainsi, la connaissance de la technologie importe plus 
encore que celle de l'Economie politique proprement 
dite pour comprendre l'évolution éeonomique. 

Mais, tout en regrettant qu'un enseignement des no- 
tions de technologie indispensables à Tintelligence des 
problèmes économiques ne soit pas régulièrement or- 
ganisé, on ne saurait faire rentrer l'exposé de ces no- 
tions dans un cours d'Economie politique. D'ailleurs, 
l'Economie politique n'a pas l'ambition d'expliquer, à 
elle seule, et dans tous leurs détails, toutes les manifes- 
tations de la vie économique : son rôle est simplement 
d'expliquer selon quels principes elles s'enchaînent et se 
coordonnent. 

Nous nous bornerons donc, dans les paragraphes qui 
suiyei>t, à exposer, en partant des notions de techno- 
logie les plus familières, comment les conditions techniques 
ont influé sur l'évolution économique, et influent sur V orga- 
nisation économique moderne, 

§ 2. — Technique et division du travail. — Leur 
rôle dans la détermination des principaux stades de 
^évol^tion économique. 



CHAP. I. — INFLUENCE DE LA TECHNIQUE 3j 

• 

L'influence de la technique sur Vorganisation écono- 
nomique provient surtout de ce qu'elle détermine, pour 
la plus grande part, la division du travail. 

On peut même remarquer que les divers stades de 
l'évolution économique, tels qu'ils ont été analysés dans 
les sociétés de l'Europe occidentale, correspondent, dans 
une très large mesure, aux étapes successives d'une di- 
vision du travail qui se développe avec le progrès de la 
technique. 

Si nous nous inspirons de la classification de Bûcher 
et si nousdistinguonsTéconomie/az/nV/a/^, urbaine, natio- 
nale et mondiale^ nous faisons les constatations suivantes. 
Dans la première phase apparaît une différentiation des 
tâches qui tend à devenir habituelle, Thomnie, la femme, 
les enfants se livrant plus spécialement aux travaux 
conformes à leurs aptitudes respectives. La division 
du travail peut même prendre un caractère permanent, 
et en quelque sorte professionnel, dans une économie 
familiale très étendue, comme celle qui comprend des 
esclaves, parmi lesquels figurent des travailleurs spécia- 
lisés. Mais, dans cette économie essentiellement rurale 
— c'est son caractère technique dominant — et patriar- 
cale, il n'y ^pas encore d'échanges libres. 

Lorsque, par suite de circonstances, où les facteurs 
politiques peuvent sans doute jouer un rôle, mais où le 
facteur technique est essentiel, une partie de la popula- 
tion se groupe dans des villes, il se produit une division 
du travail beaucoup plus marquée entre les agriculteurs 
et les artisans ; et des échanges s'établissent entre la ville 
et la :^one rurale environnante. C'est le trait essentiel de 
l'économie urbaine. 

Enfin, à mesure que la technique se perfectionne, les 
professions deviennent plus nombreuses, et le travail se di- 
versifie dans chaque profession ; puis, les moyens de transpoft 
permettent à chaque région de se spécialiser : Lyon peut 

Nogaro 3 
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produire des soieries pour la France entière, puis ppur 
le monde entier. On ne produit plus seulement sur 
commande, mais pour le marché. La concentration ac- 
compagne la spécialisation. On en arrive à la grande 
production^ avec un rayon d'échanges de plus en plus 
étendu ; c'est ainsi que se développent peu à peu la 
phase de Véconomie nationale, puis de V économie mondiale. 
On peut dire aussi que c'est une phase d'économie 
essentiellement capitaliste, non pas seulement en raison 
de la grande quantité de capitaux employés à la produc- 
tion, de leur mobilité et de leur concentration, mais 
aussi à cause de rallongement el du caractère indirect du 
processus technique de la production : désormais^ pour pro- 
duire plus de blé, il ne suffît pas d'en semer davantage ; 
il faut se procurer des engrais, des machines, pour les- 

- quelles on a dû extraire de la houille et des minerais ; il 
faut aussi construire d'autres machines, des voies ferrées, 
des navires, etc. Ainsi, pour subvenir à des besoins fonda- 
mentaux, qui sont toujours les mêmes, et principale- 
ment aux besoins alimentaires, une proportion toujours 
moins grande de la population active se consacre aux 
travaux qui ont directement pour effet d y satisfaire. En 
France, pays dont la production subvient pourtant à peu 
près aux besoins alimentaires de la population, moins de 
neut millions de travailleurs^ sur une population active 
d'environ vingt millions, se consacrent à l'agriculture, à 
1 élevage ou aux industries de lalimentation, tandis 
que, parmi les individus employés au commerce, aux 
transports, à la manutention, à un certain nombre d'in- 
dustries extractives, métallurgiques, chimiques, etc., 
beaucoup concourent en réalité à la satisfaction des be- 
soins alimentaires. Ce caractère indirect du processus pro- 

. ductif est mie des manifestations les plus évidentes de fex- 
irême division du travail de V époque contemporaine (r). 

(i)En ce qui concerne l'évolution des formes de l'organisation 
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§ 3. — Les formes actuelles de la division du tra- 
vail et Pélément fondamental de notre organisation 
économique : Pentreprise travaillant pour le marché. 

La division du travail^ dans réconomie 'moderne, est 
twlle que l'œuvre de production est, pour la plus grande 
part, accomplie soit par des individus, soit par des 
groupements d'individus — le plus souvent privés — 
qui ne fournissent quUim catégorie de produits ou de ser- 
vices. Le producteur ne subvient directement — sauf 
dans Tagriculiure, où il existe encore de petits exploi- 
tants qui produisent beaucoup de choses pour leur usage 
personnel — qu'à une infime partie de ses besoins ; en 
outre, il n'utilise qu'une part infime — et encore pas 
î ')ujours — du produit de son travail : le chapelier 
n'utilise chaque année, que quelques-uns de ses cha- 
i eaux ; le bijoutier peut fort bien ne se parer d'aucun 
bijou. Chaque producteur travaille donc pour les 
autres, autrement dit, pour la clientèle^ et bien sou- 
vent pour une clientèle anonyme, à laquelle il off reses 
marchandises sans attendre de « commande » ; en 
d autres termes, il travaille bien souvent pour le mar- 
ché. 

Les personnages qui, individuellement, ou en s'asso- 
ciant, assument ainsi Tinitiative de la production sont 
uésignés, dans le langage de l'économie politique, sous 
le nom ^'entrepreneurs ; et Ton dit de tous ceux qui 
travaillent sous leur direction qu'ils font partie d'une 
même entreprise. 

économique, on consultera avec profit, outre l'ouvrage de Bûcher 
Jéjà cité, celui de G. Schmoller, Principes d'Economie poli-- 
tique (trad. franc., Giard et Brière, 5 vol.) et les travaux de son 
école (Voir notamment sa revue : Jahrhiich fur Gesetiç;ehung^ 
Verwàltung und Voîkswirtschafi,) 
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Nous examinerons, plus loin les diverses modalités 
de l'entreprise ; qu'il nous suffise de noter ici qu'elle 
constitue le caractère essentiel de notre organisation 
économique. 

§ 4. — La classification des branches de Pactivité 
économique : industries et professions. 

L'économie contemporaine coitiporte non seulement 
des entreprises extrêmement diverses par leur nature et 
par leur objet, mais encore une très grande diversité et 
une spécialisation correspondante des tâches à l'inté- 
rieur de chaque entreprise. 

Le recensement français de 1901 a distingué plus de 
6.600 dénominations professionnelles. Le recensement 
professionnel allemand en compte 10.397 (0- O^ P^^»^ 
toutefois ramener, d'après la classification française, 
toutes ces branches de l'activité économique à cinq 
grandes catégories: 1° agriculture (en y joignant la 
pêche) ; 2° industrie ; 3** commerce ; 4° professions libé- 
rales (et services publics); 5° services domestiques. • 

Si nous faisons désormais abstraction des trois der- 
nières catégories (commerce, professions libérales, ser- 
vices domestiques) pour ne considérer que les diverses 
branches de la production, au sens étroit et technique du 
mot, il peut sembler nécessaire d'établir entre elles des 
distinctions un peu plus précises. On doit alors dis- 
tinguer, d'après la nature du travail, la pêche, l'agricul- 
ture proprement dite et l'élevage ; les indu?^tries extrac- 
tives, l'industrie des transports et les industries de trans- 

(i) Le grand nombre de ces dénominations provient de ce que, 
dans chaque profession, il y a souvent un grand nombre de spécia- 
lités professionnelles. Dans une même usine, l'ouvrier peut être tour- 
neur, lamineur, mouleur, etc. Cf. Max Lazard, Le chantage et lu 
{profession, Th., Paris, 1909, p. 64. 
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formation. Parmi ces dernières, on doit encore séparer 
les industries métallurgiques, mécaniques, chimiques, 
qui fournissent aux autres des moyens de transforma- 
tion ; puis des industries que Ton peut classer d'après 
les besoins auxquels elles doivent subvenir : industrie 
de la construction, industries textiles, alimentaires, in- 
dustries relatives aux besoins intellectuels, etc. 

Toutes les classifications proposées sont très com- 
plexes^ parce que, dès qu'on veut les compléter, on est 
obligé de les fonder sur des principes différents (i). 
Mais, si Ton envisage Tinfluence de la technique sur l'or- 
ganisation de la production, on peut, dans une étude 
d'ensemble, se borner à envisager séparément les deux 
grands groupes pour lesquels les conditions techniques 
sont sensiblement différentes : agriculture et indus- 
trie (2). 

(i) Sur Texposé et la discussion des divers systèmes de classifîca- 
tion, on peut consulter notamment Touvrage de M. P. Cauwès, 
Cours d^économie politique, 3« éd. 1893 t. I, p. 397. 

(2) Quant au commerce, dont l'organisation dépend aussi de la 
technique, tout en ne lui étant pas subordonnée au même degré, 
nous en traiterons, pour ne pas rompre Tunité de l'exposition, en 
étudiant le mécanisme des échanges. 



CHAPITRE II 



les îoimes successives de rotganisation 
: industrie domestique et travail loué ; 
astrie à domicile et iabtitLue. 

« de la technique sur l'organisation écono- 
il vient d'être parlé au chapitre précédent, se 
une façon particulièrement évidente dans le 
l'industrie. Lorsqu'on envisage les formes 
Je l'organisation industrielle,- on constate 
espondent aux étapes d'une évolution dans le 
'ision croissante du travail. 
:epte la classification de Karl Bûcher (i) 
inguer cinq formes prmcipales d'organisu- 
ielle, apparues successivement, mais dont 
omplèteraent disparu à l'époque actuelle, 
ïre forme est celle de l'industrie domestique : 
e des opérations industrielles par leur na- 
ion de la farine, du pain ; du fîi, des tissus, 

es d'histoire et d'Economie politique, chap. m, p. 20 
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des vêtements, du cuir ; travaux de torge, de maçon- 
nerie, de charpente, de peinture, etc.), mais qui sont 
efFectuées à l'intérieur de la maison et pour son usage 
propre, avec les matières premières qu'on y trouve. Elle 
peut comporter une certaine spécialisation, en quelque 
sorte professionnelle, notamment là où des esclaves sont 
adjoints à la famille. Mais, en principe, elle ne com- 
porte pas d'échange. Tout 'au plus vient-il un moment 
où certaines familles fournissent aux autres l'excédent de 
leur production industrielle. En un mot, l'industrie do- 
mestique est la torme d'organisation industrielle qui cor^- 
respond le plus exactement àTéconomie familiale (i). 

La seconde forme est celle du travail loué. Certains 
individus, spécialisés dans un travail industriel, quittent 
la famille, et vont porter leur travail au domicile d'au- 
trui ; quelquefois, ils travaillent chez eux — tels les 
tisserands — parce qu'ils ne peuvent transporter leur 
machine. Mais, dans les deux cas, la matière première est 
fournie par le consommateur : le producteur échange dé]k 
son travail h. un prix déterminé : mais c'est plutôt un sa- 
larié qu'un entrepreneur. 

Au contraire, avec l'organisation du métier, nous 
voyons apparaître Vartisan chef d'entreprise ; il est pro- 
priétaire de la matière première et des outils, et il vend^ 
non son travail, mais le produit de son travail. Le plus sou- 
vent, il travaille sur commande ; il peut cependant fa- 
briquer aussi pour les marchés heodomadaires ou les 
foires annuelles; mais, son débouché est généralement 
local. Le métier est, par excellence, la forme d'organi- 
sation industrielle qui correspond à l'économie urbaine. 

Aux xvn® et xviii*^ siècles, l'extension des marchés ap- 

(i) Notons toutefois, avec Bûcher, que « sous cette forme, Tin- 
dustrie est plus ancienne que l'agriculture » et qu'on la trouve chez 
des peuples nomades ou pécheurs. 
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pelle une organisation commerciale ^ qui transforme, en 
bien des cas, le métier en industrie à domicile. Entre le 
consommateur, désormais lointain, et le producteur se 
glisse un intermédiaire. Ce système « laisse tout d'abord 
subsister intact le mode antérieur de production, et se 
borne à organiser la vente. Le chef de Texploitation est 
un entrepreneur marchand, qui, en dehors de ses propres 
ateliers, occupe dans leurs maisons un grand nombre 
d'ouvriers (i). 

Ces ouvriers sont d'anciens artisans qui, au lieu de pro- 
duire pour un grand nombre de consommateurs, pro- 
duisent pour un seul marchand. Ou bien, ce sont d'an- 
ciens ouvriers salariés qui ne reçoivent plus du consom- 
mateur, mais du marchand, la matière première qu'ils 
sont chargés de travailler. Ou encore, ce sont des fa- 
milles de paysans qui produisent pour le marché les an- 
ciens articles de Tindustrie domestique; l'intermédiaire 
se charge de les jeter sur le marché du monde. 

Aux petits producteurs, qui ont encore, au commen- 
cement, une position assez indépendante, tantôt l'inter- 
médiaire avance le prix d'achat de leurs produits, tantôt 
il leur fournit la matière première et les paie alors à la 
pièce ; parfois même, les outils principaux lui appar- 
tiennent (métier à tisser, machine à broder, etc.). Peu à 
peu, les petits producteurs n'ayant c\\xim seul acheteur 
tombent dans une dépendance toujours plus étroite; 
Y intermédiaire devient leur patron, eux sont des ou- 
vriers (2). » 

Enfin, apparaît un dernier mode d'organisation indus- 
trielle, celui qui domine l'époque contemporaine : la 
fabrique. Avec ta fabrique, les ouvriers sont groupés dans 
des ateliers, sous la direction du patron, qui répartit entre 

(1) Tels sont encore, en partie, les caractères de certaines indus- 
tries modernes, notamment de Tindustrie lyonnaise. 

(2) K. Bûcher, op, cit., p. 139. 
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eux les tâches, La fabrique « décompose tout le travail né- 
cessaire à la confection d'un produit en ses éléments les 
plus simples ; elle sépare les travaux pénibles des travaux 
faciles, ceux qui se font mécaniquement de ceux qui ré- 
clament l'intervention de l'intelligence, ceux qui sont 
qualifiés de ceux qui ne le sojnt pas. Elle en arrive ainsi 
à un système d'opérations successives, et se trouve en 
état d'occuper en même temps et successivement les 
forces humaines les plus diverses : ouvriers faits et ou- 
vriers non formés, des hommes, des femmes, des en- 
fants, des travailleurs manuels et intellectuels, des tech- 
niciens, des artistes et des marchands ^ (i). C'est cette 
décomposition du travail qui a favorisé l'introduction du 
machinisme, et qui a, grâce aux inventions de la 
science moderne, fait passer la fabrique de Tétat de ma- 
nufacture à celui de machino- facture. Mais, quels que 
soient les perfectionnements apportés par le machinisme 
à la production industrielle, les principes essentiels d'(?r- 
ganisation^ qui sont la concentration et la décomposition 
du travail, sont apparus avec la manufacture. (2) 

§ 2. — La part respective des diverses formes 
d'organisation industrielle dans Pécono mie moderne : 
grande industrie concentrée; grande industrie à do- 
micile; petite et moyenne industrie (3). 

De toutes les formes d'organisation industrielle que 

(i) K. Bûcher, op, cit., p. 141. 

(2) Voir cependant ce qui est dit plus loin au sujet de l'intégra- 
tion, 2* section, chap. m, § 2. 

(3) Sur les origines de la grande industrie, consulter les travaux 
de M. Germain Martin : La grande industrie en France sous 
Louis XIV, th., Paris 1898; Histoire de V industrie en France sous 
Louis XV ; et Touvrage de M. P. Mantoux, La Révolution indus- 
trielle au xviii» siècle. 
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d'envisager dans leur ordre d'apparition, 
iinplèienieiit disparu à l'époque contempo- 
strie domestique elle-même existe encore 
> régions agricoles, notamment dans les 
On trouve encore aussi, dans certaines 
ies artisans, des tailleurs notamment, qui 

leur industrie au domicile àe la clientèle. 
es anciennes de l'industrie occupent une 
s en moins grande ; et, si l'on veut classer 
es d'organisation industrielle d'après leur 
. faut renverser l'ordre historique, et com- 
i grande industrie concentrée (fabrique 
ichines). 

'e industrie concentrée. — La prédominance 
:ette forme de l'industrie est un des traits 
:sde l'époque contemporaine. En dépit de 

des statistiques et Je leur défaut d'uni- 
leut dire que le phénomène se manifeste 
énérale dans les divers pays. 
Allemagne, entre les deux recensements 

de 1882 et de 1895, la proportion du per- 
grandes entreprises (plus de ^o personnes) 
6,3 a 36, î 0/0, celui des moyennes en- 
;o personnes) de 18, 6 à 23,8 0/0, tan- 
,es petits établissements (travailleurs îsolér 
nts occupant S personnes au plus) tombait 
0/0. — Le recensement de 1907 atteste 
ur l'empire, et notamment pour la Prusse, 
m absolue du nombre des entreprises in~ 
ployant pas de salariés, et une augmenta- 
prises collectives, avec accroissement par- 

ins surtout comme indice le personnel des établis- 
iombn des petits établissements est beaucoup plus 
celui des grands et il peut même s'iiccroiire quoi- 
■ e dans les grandes entreprises. 
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ticulièrement rapide du personnel des grandes et très 
grandes exploitations (accroissement de 64 0/0 pour les 
établissements de 50 à i.oco personnes et de 1040/0 
pour les établissements de i.ooo personnes) (i). 

En France, entre les recensements de 1896 et de 1901, 
la proportion du personnel des grands établissements 
(plus ae 50 salariés) a égalenient progressé, passant 
de 36, là 39,7 0/0 de .l'ensemble, tandis que celui des 
établissements moyens (5 à 50 salariés) et petits (moins 
de cinq salariés) diminuait d'une façon correspon- 
dante (2). — Le recensement de 1906 atteste aussi 
l'importance croissante des très grands établissements 
industriels ; toutefois, il marque une progression du 
nombre des établissements de i à 10 salariés et un 
état stationnaire des établissements de 10 à 100 sala- 
riés (3). 

La tendance à la concentration dans l'industrie appa- 
raît généralement dans les pays où il existe des sta- 
tistiques permettant de l'enregistrer, et notammen 

(i) Voir hBerufund Betriehsiâhîung du 12 juin J^oy, S tattsHk des 
deutschen Reichs, vol. 202, i, et l'article de Lexis, Gros-und Klein- 
betrieb dans \q Hardîuorterbuch der Staatswisseuschaften, 3® éd. 

(2) Voir BouRGUiN,Z^5 5y5/^w« socialistes et révolution économique, 
3* éd., p. 135. 

Il faut noter que les données fournies par le recensement fran- 
çais ne sont pas exactement comparables à celles du recensement 
allemand. Ce dernier tient compte du nombre de personnes, et 
range dans les petits établissements ceux qui ne comprennent qu'un 
seul travailleur isolé^ tandis que les chiffres précités du recensement 
français ne visent que les établissements ayant au moins un sa- 
larié donc deux personnes ; si l*on y ajoute les artisans isolés, le 
personnel de la petite industrie se trouve augmenté et la proportion 
du personnel de la grande industrie se trouve ramené 331, 7 0/0 
(au lieu de 39, 7) pour 1901. 

(3) Voir les Résultais statistiques du recensement général de la popu- 
lation, 1906, notamment t. ï, 2® partie p. 187. — Voir aussi 
C. Sabatier, Le morcellisme dans l'industrie (Rev. d^iç, polit., 1907, 
p. 731 et suiv..). 
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encore en Belgioue, en Autriche, aux Etals-Unis. On 
voit par le nombre des personnes employées dans la 
grande industrie concentrée que celle-ci gagne toujours 
du terrain. Et, comme elle emploie une bien plus 
grande part de la force motrice, que la petite industrie, 
il est évident que sa prédominance est encore plus 
grande que ne l'indique le dénombrement du personnel. 

La prédominance actuelle de la grande industrie con- 
centrée s'explique par les raisons mêmes qui ont fait ap- 
paraître cette torme nouvelle d'organisation industrielle. 
Non seulement la grande entreprise est mieux propor- 
tionnée à la nature et à l'étendue des débouchés qu'offrent 
les moyens de communication modernes ; mais la 
grande industrie concentrée bénéficie à la fois de la supé- 
riorité de son outillage, de la meilleure division du tra- 
vail parmi les employés, et de divers avantages accessoires, 
tels que l'utilisation des sous-produits, etc. A ces avan- 
tages d'ordre technique s'en ajoutent d'autres d'ordre 
économique, tels que Tobtention demeilleures conditions 
d'achat ou de crédit, en raison même de l'importance et 
de la notoriété de l'entreprise. 

Au total, la grande industrie concentrée est, le plus 
souvent, la mieux adaptée aux conditions générales de 
l'économie contemporaine, et rien ne donne présente- 
ment à penser qu'elle soit en voie de faire place à une 
forme nouvelle d'organisation industrielle. Cependant, 
nous allons voir que des formes d'organisation plus an- 
ciennes conservent encore à côté d'elle, une place nota- 
ble, et peuvent même, dans quel'ques cas, tendre à rega- 
gner du terrain. 

2° La grande industrie occupant des travailleurs à domi- 
cile. -^hz grande industrie à domicile répond à la néces- 
sité moderne d'une organisation commerciale adéquate 
à l'étendue des débouchés, là où les nécessités du ma- 
chinisme n*ont pas imposé la concentration, notam- 
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ment dans les industries du vêtement (contection, 
lingerie, etc.). L'industrie à domicile suppose pour le 
moins un entrepreneur, et des salariés travaillant chez 
eux. Souvent aussi s'interpose entre les deux un sous- 
entrepreneur, qui s'engage à fournir, à un certain prix, 
les produits achevés, et qui va distribuer le travail chez 
les ouvriers, ou qui les tait travailler chez lui, dans son 
atelier (i). 

L'inaustrie à domicile salariée est souvent, comme 
nous l'avons indiqué au paragraphe précédent, le résultat 
d'une évolution qui a fait tomber l'industrie domes- 
tique ou le métier sous la dépendance d'un chef d'entre- 
prise. « Telle a été l'évolution notamment pour les cor- 
donniers dans diverses parties de l'Allemagne et de 
rAutriche,pour les horlogers de la Forêt Noire, les ébé- 
nistes de Breslau, les verriers de Bohême, les fabri- 
cants de gants, peignes et éventails de Vienne, etc. (2).» 
En ce cas, c'est, sous une forme évoluée, une survi- 
vance d'une organisation industrielle antérieure. 

Mais, parfois aussi, l'industrie à domicile est une 
création directe de l'époque actuelle. Ce mode d'organi- 
sation suffit, en effet, aux besoins d'un certain nombre 
d'industries ; et des établissements nouveaux se créent 
immédiatement sous cette forme : « tel est le cas pour 
la cordonnerie en Bohême, la fabrication des cigares 
eh Allemagne, et pour de nombreuses industries fé- 
minines en Belgique, couture, broderie, coq^age de 
gants, etc. (^3). ï> 

(1) En ce dernier cas, s*îl est vrai que l'ouvrier ne travaille pas chez 
le chef d'entreprise, il ne travaille plus, à vrai dire, dans son propre 
domicile. — Sur la condition souvent malheureuse des travailleurs 
à domicile, voir 2® livre (Répartition) et Bourguin, op. cit., 
p. 171. 

(2) Cf. Bourguin, op. ciL, p. 175. Voir aussi, K. Bûcher, op. 
cit,^ la disparition du métier. 

(3) Cf. BouRÔuiN, op.cit.^ p. 175. 
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Enfin, par une sorte de réaction, Tindustrie à domi- 
cile succède parfois à l'industrie concentrée. C'est ainsi, 
par exemple, que les fabricants de cols et de manchettes 
de Troy, aux Etats-Unis, font effectuer au domicile de 
leurs ouvriers et ouvrières une notable partie du travail 
qui s'effectuait antérieurement dans leurs ateliers. 

Les causes de la persistance, et, parlois, du renou- 
veau de cette forme d'organisation industrielle sont à la 
fois d'ordre technique, économique et juridique. ' 

Au point.de vue technique, un grand facteur de con- 
centration estla machine à vapeur, qui peut actionner un 
très grand nombre de machines extrêmement variées, 
mais dans un rayon très restreint. L'électricité ou les 
moteurs à gaz permettent, au contraire, de transporter 
la force à domicile. Leur emploi peut donc, en certains 
cas, faire disparaître la nécessité d'une concentnition 
des travailleurs dans l'usine (i). 

En outre, le patron préfère souvent employer des tra- 
vailleurs à domicile parce que, d'abord, il les paie 
moins cher (voir livre deuxième, Répartition), et que, de 
plus, il évite à la fois les frais de local et la surveillance 
des fonctionnaires chargés de faire respecter la législation 
du travail. 

5° La petite et moyenne industrie (métier et manufacture). 
— La manufacture, au sens exact du mot, a dû, le plus 
souvent, sous l'influence du machinisme, se muer en 
« macliîno-facture », ou disparaître devant une concur- 
rence inégale. Le métier indépendant a succombé aussi, 
dans bien des cas, en raison de son infériorité à la fois 

(i) Notons aussi que dans certaines industries le machinisme ne 
joue pas un rôle essentiel. Même dans le lissage, on conserve par- 
fois le métier à main, soit pour faire des tissus très fins, soit parce 
que les caprices de la mode ne permettent pas au patron d'immo- 
biliser ses fonds dans un outillage qui risquerait de rester inutilisé. 
En ce cas, un facteur important de concentration .fait défaut. Cf. 
BouRGuiN,o/. cit. y p. 179. 



CHAP. II. — TECHNIQUE ET INDUSTRIE 5l 

commerciale et technique, — ou bien, comme nous 
venons de le voir^ il s'est transformé en industrie à do- 
micile salariée. 

« C'est ainsi que le métier a disparu totalement, ou à 
peu près, dans de nombreuses industries où * il ^crissait 
jadis : tissage, chapellerie, maroquinerie, qùincaîlferie, 
fabrication des épingles, des peignes, brosses, couteaux, 
lampes et ustensiles de ménage, tonnellerie, menuiserie, 
brasserie, tannerie, etc.; il aété dépossédé en grande partie 
dans la menuiserie, l'ébénisterie, la teinturerie, l'horlo- 
gerie, la cordonnerie, la confection des vêtements (i). » 

Cependant, la manufacture et le métier indépendant 
tiennent encore une certaine place dans Torganisation 
industrielle contemporaine. Ils subsistent^ dans les cas 
où Ton peut se passer d'un machinisme très développé, 
et où les conditions de la production s accommodent de la petite 
ou moyenne entreprise (2) . 

Ils se maintiennent tout d'abord dans des cas où le 
producteur a besoin de se trouver k proximité du consom- 
mateur ; il faut, dans les moindres bourgades un char- 
ron, un sellier, un maréchal-ferrand ; il faut, dans tous 
les quartiers d'une ville, des serruriers, des menuisiers, 
des peintres, etc. ; l^artisan a ici sa raison d'être comme 
le petit commerçant. Et, pour la même cause, là où le 
métier perd sa place dans la fabrication, il conserve son 
rôle dans la réparation : c'est ainsi qu'il subsiste un peu 
partout des petits ateliers de tailleurs, cordonniers, ta- 
pissiers, ébénistes, horlogers, électriciens, ferblan- 
tiers, etc. Et le rôle de ces artisans s'accroît avec le déve- 
loppement du confort. 

Enfin, le progrès de la grande industrie elle-même 
jait naître, parfois, depetite^industries qui sont comme 

(i) BouKGUiN, op. cit., p. 184. 

(2) Voir V. Brants, La petite industrie contemporaine. 
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ses satellistes: si les bicyclettes et les automobiles, ou du 
moins les pièces qui les composent, sont fabriqués dans 
des usines, ces usines,à leur tour, alimentent quantité de 
petits métiers indépendants destinés au montage, à la 
réparation, à l'ornementation, à la fourniture des divers 
accessoires. — La décenU alisation de la force motrice 
due à l'électricité et aux petits moteurs ne favorise, 
d'ailleurs, pas moins la petite industrie indépendante que 
l'industrie à domicile salariée. 

En résumé, si la manufacture et le métier ne sont pas 
les formes dominantes et caractéristiques de l'industrie 
contemporaine, ils conservent, néanmoins, une place 
normale dans notre organisation industrielle. 
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CHAPITRE III 



LA TECHNIQUE ET L ORGANISATION DE LA PRODUCTION 

DANS L^GRICULTURE 



§ 1. — La technique et révolution agricole. — 
Grandes et petites exploitations en agriculture. 

Les progrès techniques ont aussi exercé une influence 
très notable sur Tagriculture. Le développement des 
moyens de transport a permis d'exploiter des terres nou- 
velles, tandis que l'emploi combiné des engrais chi- 
miques et du machinisme aboutissait, dans les vieux 
pays, à la culture intensive. En somme, Tagriculture 
s'est « industrialisée », et l'outillage tend à s'y substituer 
au personnel. 

Cependant, il n'y a pas, dans l'agriculture, une évo- 
lution aussi marquée que dans rindustrie. La tendance 
à la concentration n'y est nullement établie. Les statis- 
tiques permettent de constater, selon les pays, tantôt la 
progression de la grande ou de la moyenne culture, 
tantôt celle de la petite ou très petite culture. Les varia- 
tions dont elles attestent l'existence, 'sont d'ailleurs très 
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minimes en général, et Ton n'en saurait tirer aucune 
conclusion d'ensemble (i). 

Cette indécision s'explique, d'ailleurs, par les carac- 
tères techniques de la production agricole. c< D'abord, il 
n'est pas possible — du moins dans les vieux pays — de j 
créer de toutes pièces une vaste exploitation agricole, 
comme on crée une grande usine ou un grand maga- 
sin ; la grande culture ne peut se substituer à la petite 
que par des agrandissements territoriaux, par des usur- 
pations sur un sol déjà occupé et exploité en petits lots ; 
or, des obstacles de tout genre tenant à la nature des lieux, - 
à l'espèce des cultures, à Tétat historique de la propriété 
et aux difficultés des transmissions, entravent à la fois les 
modifications de l'exploitation agricole et celle de la 
propriété, qui ont entre elles des liens étroits » (2). 

En outre, la grande exploitation agricole n'a pas sur 
la petite la supériorité technique du grand établissement 
sur le petit établissement industriel. Sans doute, la 
grande exploitation peut bénéficier d'une direction plus 
éclairée, d'un outillage plus puissant, d'une division du 
travail rationnelle, et d' « avantages multiples dans les 
achats de matières, les ventes dé produits, les transports, 
les conditions du crédit, etc. ». Et tous ces avantages se 
réunissent c< en fait, dans certains grands domaines de 
100 à 300 hectares, comme il s'en trouve dans le nord 
de la France, qui se consacrent à la culture des céréales, 
de la betterave, etc. (2) ». Ces grandes exploitations four- 
nissent, dans certains cas, un rendement en nature et 
un revenu en argent proportionnellement plus élevés 
que les petites (3). 

(i) Pour la France on peut consulter une enquête officielle ré- 
cente : La petite propriété rurale en France. Enqnête monographique. 
ipoS'jpo^, publiée par le ministère de l'agriculture. Imp. nat. 

(2) Cf. BouRGUiN, op cit., p. 206. 

(3) Voir M. Augé-Laribé, Grande ou petite propriété ? Th. Mont- 
pellier, 1902. 

é 
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Cependant, en dehors de l'Angleterre, pays de grande 
culture, les pays où les statistiques indiquent le plus 
fort accroissement du rendement à l'hectare sont des 
pays où domine la petite culture : Belgique, Hollande, 
Danemark. C'est que la nature des travaux agricoles ne 
permet pas de donner à l'outillage un emploi continu, 
ni d'opérer une division du travail rigoureuse. La con- 
tinuité des soins et surtout le zèle du petit exploitant, 
quand il est propriétaire, compensent souvent les avan- 
, tages de la grande exploitation, et assurent même une 
supériorité décisive au petit cultivateur dans certaines 
cultures qui exigent un travail minutieux (dans les cul- 
tures mâiaîchères et fruitières, celle du tabac, etc., par- 
fois aussi dans l'élevage). Enfin, comme nous le verrons 
plus loin, les petits exploitants ruraux sont souvent ar- 
rivés, beaucoup mieux que les petits entrepreneurs ur- 
bains, à s'assurer, par l'association, les principaux avan- 
tages techniques et commerciaux de la grande exploita- 
tion (i). 

En résumé, la situation respective de la grande et de 
la petite culture, depuis qu'elles font l'objet d'études 
précises et approfondies, ne confirme en rien la concep- 
tion — émise un peu hâtivement par certains écrivains, 
socialistes pour la plupart, — d'une tendance à la con- 
centration, analogue à celle que l'on peut constater dans 
l'industrie (2). 

;^ 2. -^ LUndustrialisation de l'agriculture et la 
« loi du rendement moins que proportionnel ». 

On a remarqué depuis longtemps que le développe- 
ment de l'outillage dans l'exploitation du sol se heur- 

(i) Voir p. 67. 

(2) Sur la concentration et la doctrine de Karl Marx, voir livre 
quatrième : Z> développement de ïa pensée économique. 
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lait à un obstacle technique ; et cette observation a été for- 
mulée sous la dénomination de « loi du rendement moins 
que proportionnel» ou « du rendement décroissant ». 
Il s'agit d'une remarque très simple et très générale : 
quand on affecte des capitaux sous forme d'engrais, ma- 
chines, etc., à un fonds de terre, le rendement de ce fonds 
peut être d'abord au moins proportionnel à cet investis- 
sement de capitaux : si, par exemple, un champ d'une 
valeur de 2.000 francs rapportait un revenu de éo francs, 
un supplément de dépenses de i.ooo francs destiné à 
l'améliorer (engrais, labour, etc.) peut porter le revenu 
à 90 francs, ou plus. Mais, il vient un moment où TafFcc- 
tation de nouveaux capitaux à ce champ devient moins 
avantageuse que l'acquisition d'une terre nouvelle, carie 
rendement de ces capitaux nouveaux diminue. Ainsi, 
mille francs de plus à notre champ accroîtront peut-être 
encore son revenu de 30 francs; mais il viendra sûre- 
ment un moment où une nouvelle addition de 
mille francs n'en augmentera plus le rendement d'une 
façon appréciable. (C'est un fait bien connu de tout cul- 
tivateur : il lui faut un certain fonds de roulement pour 
exploiter ses terres ; mais, au delà d'un certain point, il 
se sent contraint, pour accroître l'importance de son 
exploitation, d'employer son argent à acheter d'autres 
terres). 5'z7 en était autrement^ celui qui possède un mor- 
ceau de terre ne chercherait jamais à l'agrandir, et consa- 
crerait toutes ses ressources à raméliorer ; partout, on prati- 
querait une culture de plus en plus intensive, et on lais- 
serait en friche le sol des pays neufs. 

On peut dire, il est vrai, que, réciproquement, celui 
qui étendrait indéfiniment ses terres, sans avoir un capi- 
tal mobilier suffisant pour les exploiter, ne verrait pas 
davantage son revenu augmenter en proportion de son 
sol. Dans un état donné de la technique, il convient 
d'observer une certaine proportion, déterminée par la 
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science et l'expérience, entre les divers éléments produc- 
tifs^ notamment entre le sol, les capitaux mobiliers, la 
main-d'œuvre (i). 

D'autre part, on peut remarquer que la nécessité 
d'affecter une. partie des ressources de l'entreprise à 
étendre l'emplacement dont elle dispose pour obtenir un 
accroissement de revenu proportionnel n'apparaît pas 
seulement dans l'agriculture, mais aussi dans l'in- 
dustrie : on ne saurait agrandir une usine uniquement 
en la surélevant de quelques étages. 

L'observation, contenue dans la « loi du rendement 
moins que proportionel », n'est donc pas relative seu- 
lement au développement de l'outillage et ne s'applique 
pas exclusivement à l'agriculture. Mais elle exprinaeune 
difficulté technique à laquelle on se heurte beaucoup 
plus vite et beaucoup plus manifestement dans l'agri- 
culture que dans l'industrie. 

Elle indique que l'on ne saurait — dans l'état actuel 
de la technique — attribuer la même influence aux 
progrès de l'outillage dans la production agricole que 
dans la production industrielle (2). 

(i) Comme exemple des ingénieux développements que les éco- 
nomistes anglo-saxons ont tiré de ces observations très simples, on 
peut lire la Uistrihuiion o/wealtb de Th. N. Carver. 

(2) Sur le problème de l'industrialisation dans Tagriculture, con- 
sulter les articles de M. H^tier: La tendance deVai^ricuUure moderne 
à s'industrialiser (Rev. d'éc. polit., 1901, p. 105, 392, 429 et 360). 
La transformation de V outillage agricole (Rev, d'e'c. polit., 1902, p. 75 3). 

Sur révolution industrielle et agricole en générale, voir l'ouvrage 
de MM. G. Renard ef A. Dulac, L'évolution industrielle et agricole 
depuis cent cittquante ans, dans r Histoire universelle du travail , publiée 
sous la direction de M. G. Renard. — Enfin, sur l'organisation de 
la production industrielle et agricole contemporaine, on peut con- 
sulter aussi le Cours de M.Cauwès, 1. 1, sect. IV, et le Précis d'éco- 
nomie politique àe M. Brouilhet, cil. V et cli. vin. 
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l/entpeprise privée, 



CHAPITRE PREMIER 



l'entreprise et l'association de production 



§ 1. — L'entreprise individuelle et l'entreprise fami- 
liale. 

En examinant les conditions techniques qui dominent 
l'organisation de la production dans la société moderne, \ 
nous avons constaté qu'elles comportaient une spéciali- 
sation des tâches telle que chaque catégorie de produc- 
teurs ne fournit le plus souvent qu une seule catégorie de pro- 
duits ou de services. 

D'autre part, nous savons déjà que la grande majorité 
des richesses existantes sont appropriées par des particu- 
liers; et, comme, pour produire, il faut disposer déjà 
de richesses existantes, c'est généralement aux particu- 
liers que revient r initiative delà production. 

De ces deux ordres de considérations il résulte que 
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rélément primordial de rorganisation économique, 
dans la société principalement individualiste où nous 
vivons, est V entreprise privée. 

Un individu peut, à lui seul, entreprendre de fournir 
certains produits ou certains services, qu'il livre à la 
« clientèle », ou au a marché », c'est-à-dîre à quiconque 
les accepte moyennant rémunération : (tel est le cas de 
certains artisans, petits commerçants, etc.). Il constitue, 
à lui seul, une entreprise privée, qui est du type le plus 
simple : c'est V entreprise individuelle. Elle ne pose manifes- 
tement aucun problème d'organisation intérieure, et sa 
place dans la vie économique est déterminée uniquement par 
sa participation aux échanges ( i ) . 

Mais c'est^ au total, un type plutôt exceptionnel ; l'en- 
treprise qualifiée d'individuelle est fréquemment, 
cotnmenous allons le voir, tout au moins familiale ;et 
l'étude de l'entreprise implique celle des divers modes 
(ïassociation qui peuvent la constituer. 

Il suffit, en effet, à défaut d'une connaissance appro- 
fondie de nos mœurs, de considérer l'organisation juri- 
dique de k famille pour constater qu'elle constitue, à 
« certains égards, un groupement économique. Et, sans 
même relever que des considérations d'ordre écono- 
mique ont souvent une influence déterminante, dans la 
constituiicn de l'association conjugale, on se rend compte 
aisément que la communauté de l'existence et la pré- 
sence, dans le groupe familial, d'individus en bas âge 
implique, pour le moins dans la consommation des 
biens, un communisme qui en fait une véritable unité 
- économique. De plus, l'homme, la femme, et souvent 
aussi les enfants adultes, se répartissent généralement les 
tâches selon leurs aptitudes, de manière â pourvoir aux 
besoins communs. 

(i) Voir Ansiaux, Essai iViine élude analytique et synthétique de l en- 
reprise (Rev. d'éc. pol., 1903, p. 193). 
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Cependant, il ne s'ensuit pas nécessairement qu'ils 
constituent une même entreprise. Ainsi, 'lorsque la 
femme se livre aux travaux du ménage, ou qu'elle accom- 
plit au dehors une besogne distincte de celle du mari, 
on ne saurait dire que le groupe familial, dans son en- 
semble, forme une entreprise. Par contre, cela est vrai, 
lorsque les membres de la famille coopèrent habituelle- 
ment à une œuvre de production commune en vue du mar- 
ché. C'est le cas, de nos jours, dans beaucoup de petites 
^ exploitafions agricoles, industrielles et commerciales : 
le paysan, l'artisan, le petit boutiquier accomplissent 
très fréquemment leur tâche professionnelle avec l'aide 
des membres de leur famille. 

On a pu croire que, avec les progrès réalisés par la 
grande entreprise par rapport à la petite, cette modalité 
de l'association économique tendrait à disparaître. Il n'y 
a, cependant, rien de moins assuré. Car si, par suite de 
causes techniques, le métier recule souvent devant la 
grande ou moyenne industrie, et si la situation de la 
petite exploitation paysanne est assez variable selon les 
pays (i), le petit commerce, où les membres de la fa- 
mille travaillent très souvent ensemble, semble se déve- 
lopper assez généralement. Epiciers, boulangers, bou- 
chers, charcutiers, laitiers, débitants d'alcool pullulent 
à vue d'oeîT; et ce sont précisément des professions où 
la femme travaille presque toujours à côté du mari (2). 

§ 2. — Le groupement de l'entrepreneur et des 
salariés. 

L'entrepreneur agit très fréquemment avec le con- 

(i) Voir plus haut, les chapitres relatifs à l'influence de la techni- 
que sur l'organisation de Tagriculture et de l'Industrie. 
(2) Voir plus loin, le commerce, 2® partie, ch. préliminaire. 
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cours de salariés, c'est-à-dire d'individus qui travaillent 
sous sa direction, et, avec les capitaux dont dispose l'en- 
treprise, en échange d'une rémunération convenue 
d'avance. Les services réciproques que se rendent l'em- 
ployeur et l'employé ont bien les caractères généraux 
d'un échange ; mais il y a entre eux Quelque chose de 
plus : c'est l'organisation du travail à 1 intérieur de l'en- 
treprise, qui, seule, produit pour le marché. Ainsi, 
même si les salariés ne sont pas, au point de vue juri- 
dique, les associés (i) de leur patron, personne ne sau- 
rait nier la réalité du groupement économique qu'ils 
forment avec lui ; ce groupement est assurément l'un 
des éléments les plus caractéristiques de toute entreprise 
de quelque importance. A lui seul, il constitue l'un des 
types les plus hsbïtuQls de V entreprise collective (2). 

§ 3. — Les sociétés de personnes. 

Le groupement qui constitue l'entreprise collective 
n'est pas toujours uniquement celui qui résulte de la 
simple participation à une œuvre de production com- 
mune. L'entreprise procède, en effet, fréquemment de 
l'initiative conjointe de plusieurs entrepreneurs , qui par- 
tagent, dans une certaine mesure, la responsabilité de 



(i) Celte thèse a toutefois été soutenue dans un curieux ouvrage 
de M. Emile Châtelain sur La nature du contrat entre ouvriers et 
entrepreneurs. Sur la nature juridique et économiq ue du lien qui 
existe entre le salarié et le chef d'entreprise, on peut consulter aussi 
l'introduction de M. Ch. Rist à la traduction de l'ouvrage de Da- 
vid ScHLOSS sur les Modes de rémunération du* travail. Quant aux 
modalités du salaire, voir le 2e livre : Répartition, 

(.2) On peut voir aussi, dans une certaine mesure, une association 
comportant la coopération à une œuvre de production commune 
dans le groupe formé par le propriétaire rural avec un métayer ou 
même un fermier. 

Nogaro 4 
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la direction, et les risques et profits qui en découlent. En 
ce cas, on dit qu'elle est constituée ea société. 

Les modalités de ce genre d'association en vue de la 
production sont prévues dans les dispositions des lois 
civiles et commerciales. Et, quoique les diverses législa- 
tions présentent quelques divergences, les combinaisons 
adoptées peuvent se ramener à un petit nombre de 
types principaux. 

Le plus simple est assez nettement représenté par la 
société a en nom collectif » du droit commercial fran- 
çais (i). Les individus qui la composent sont tous de 
véritables entrepreneurs ; tous participent à la direc- 
tion, aux risques et aux profits de TafFaire, sinon éga- 
lement, du moins sur des bases égales ; le plus souvent, 
ils mettent en commun à la fois leur travail et leurs ca- 
pitaux, et partagent les bénéfices proportionnellement 
à leur mise. 

On mentionne encore, dans la catégorie des sociétés 
dites de personnes, les sociétés en commandite simple. 
Le commanditaire fournit un apport en capital, mais il 
ne participe pas à la direction de l'entreprise, qui revient 
entièrement au commandité ; par contre, il limite ses 
risques au montant du capital souscrit. Le commandi- 
taire est plus qu'un simple prêteur : il participe au 
profit, au lieu de recevoir un intérêt fixe ; et, par 
contre, il n'a pas le droit de réclamer sa mise, s'il ar- 

(i) Cependant, la société française en nom collectif présente cer- 
tains caractères juridiques accessoires qui ne figurent pas dans toutes 
les législations: ainsi, elle implique nécessairement la responsabilité 
pécuniaire des associés sur tout leur patrimoine ; au contraire, di- 
verses législations, notamment le droit allemand, admettent la for- 
mation de sociétés où des entrepreneurs, qui s'unissent dans les con- 
ditions que nous venons d'exposer, limitent leurs engagements à 
une somme déterminée, et portée à la connaissance du public. Et 
cette limitation semble de nature à stimuler l'esprit d'entreprise. 
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rive que l'affaire périclite, et que le capital versé par lui 
soit absorbé par les 'créanciers. Mais, ne fût-il au total 
qu'un bailleur de fonds, il fait partie du groupement éco- 
nomique (\\xt forment les travailleurs salariés, les bailleurs 
de fonds et l'entrepreneur — ou lesco-entrepreneurs — 
appartenant à une même entreprise. 

§ 4. — Les sociétés par actions. 

La double nécessité d'intéresser un iris grand nombre 
d'individus à la constitution de grosses entreprises et 
d'assurer à la société, une fois formée, une existence in- 
dépendante de celle des individus qui ont concouru à sa 
formation a donné naissance à un type d'association de 
production bien distinct : la société par actions, 

U action est une part de société d'une nature toute 
particulière : elle est représentée par un titre négociable^ 
c'est-à-dire pouvant être cédé librement par les procédés 
simples et rapides du droit commercial. Souvent même, 
l'action est au porteur^ c'est-à-dire, qu'il suffit, pour en 
transférer la propriété, de la remettre de la main à la 
main. 

C'est grâce à ce caractère essentiel — la négociabilité 
— que les sociétés par actions peuvent durer indéfiniment. 
C'est grâce à lui également qu'elles peuvent recueillir les 
capitaux les plus épars, et les rccuQiWir jusqu à lapins ex- 
tréme limite. En effet, la négociation du titre permet à 
son propriétaire de retrouver presque instantanément la 
somme d'argent qu'il représente : elle lui permet de 
placer son capital, tout en en conservant la disponibilité. 
On peut donc engager dans une société par actions des 
sommes que l'on ne pourrait engager dans une société 
ordinaire (i). 

(i) D'autres caractères juridiques subsidiaires favorisent encore la 
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La société par actions est ainsi la forme nécessaire de 
toute entreprise comportant une longue durée, et exi- 
geant des capitaux importants. Et le prodigieux déve- 
loppement économique de la société contemporaine ne 
se concevrait pas plus sans cette trouvaille juridique que 
sans les grandes inventions des sciences physiques. 

L'action, impliquant le versement d'une part de capi- 
tal dans une entreprise collective,cofifère naturellement 
une part à la direction de cette entreprise. Sans doute 
peut-on dire de beaucoup d'actionnaires ce que nous 
avons déjà dit du commanditaire : savoir qu'ils sont 
de simples bailleurs de fonds. Et, de plus, la facilité 
avec laquelle on entre et on sort de la société en négo- 
ciant les actions fait que beaucoup d'actionnaires ne sau- 
raient être considérés comme faisant partie d'un grou- 
pement permanent; mais, il n'en existe pas moins, parmi 
eux, un petit groupe d'individus agissant comme de vé- 
ritables associés ; et, d'ailleurs, si beaucoup d'action- 
naires changent, les capitaux restent ; la permanence 
des capitaux, jointe à celle d'un petit groupe de promo- 
teurs ou de gérants, constitue précisément le trait ca- 
ractéristique de ce type d'entreprise collective. 

§ 5. — Un type exceptionnel d'entreprise collec- 
tive : la société coopérative de production. — Coopé- 
ratives proprement dites et groupements coopératifs 
de production dans l'agriculture. 



diffusion de Taction, et partant la concentration des moindres capi- 
taux disponibles dans de grandes entreprises. Les coupures sont gé- 
néralement uniformes, ce qui facilite leur classement sur le 
marché, et minimes (5 co francs, 100 francs ou même 25 francs). 
D'ailleurs, la souscription n'implique pas toujours un versement 
immédiat de la somme intégrale. Voir plus loin, sur rémission des 
valeurs, le chapitre relatif au mécanisme du crédit. ' 



CHAP. I. — l'entreprise PRIVÉE 65 

La société coopérative de production est un mode 
d*entreprise trop caractéristique pour ne pas être men- 
tionné ici, maisv il n'est représenté — du moins sous sa 
forme la plus typique — que par un nombre insignifiant 
d'unités. 

Dans beaucoup de pays, les coopératives de production 
proprement dites semblent être tout à fait inconnues; 
et dans les pays où ce genre d'entreprise est le plus dé- 
veloppé, par exemple en France et en Angleterre, il en 
existe à peine quelques centaines (i). 

La société coopérative de production est une entre- 
prise qui se distingue des autres sociétés de personnes 
par ce caractère que tous les collaborateurs qui y sont 
groupés y figurent au même titre. Ils participent à la fois 
à la mise dejonds, au travail matériel et au travail de direc- 
tioriy avec les profits et les risaues qui en résultent. Il 
n'y a pas, en principCy de chef d entreprise ou de salariés. 
La direction appartient à l'ensemble des sociétaires, et, 
si quelûues-uns l'exercent au nom des autres, c'est en 
vertu d une délégation. S'il est nécessaire de faire appel 
au capital du dehors, ce capital, autant que possible, sera 
simplement emprunté ; le capitaliste ne participera pas 
à la direction, et recevra une rémunération fixe : se- 
lon l'expession de M. Gide, c'est lui qui, p^r un renver- 
sement des rôles habituels, « sera salarié d.' 

Toutefois, si telle est la définition théorique de la 
société coopérative de production, il faut ajouter que 
bien peu d'entreprises ont pu se constituer et se déve- 
lopper spontanément conformément aux principes 
au'elle implique. Et si quelques groupements obscurs 
'artisans ont pu se former sur ces bases-, on doit cons- 
tater que toutes les entreprises importantes qui pros- 

(i) Voir Ch. Gide, Economie sociakj 2« éd., 1912, p. 515 et 
525. 

4. 
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pèrent sous le nom de coopératives sont nées dans des 
circonstances exceptionnelles, ou n'ont pas tardé, en se 
développant, à perdre leur caractère originel. L'usine 
Godin — souvent désignée sous le nom de familistère 
de Guise — n'est passée entre les mains des ouvriers que 
par la volonté de son propriétaire, qui a préparé métho- 
diquement son abdication. La verrerie ouvrière d'Albi 
n'a été constituée que grâce à une libéralité et à des 
souscriptions du parti socialiste, et son existence n'a 
été longtemps assurée que par la bonne volonté et les 
sacrifices consentis par une clientèle désintéressée (i). 
Enfin, Tune des sociétés les plus puissantes qui ait son 
origine dans la coopération spontanée de production, la 
société des lunettiers de Paris, a presque perdu son 
caractère primitif : puisque, aujourd'hui, elle compte 
50 associés contre T.200 salariés. Et Ton peut multiplier 
les exemples de ce genre par autant d'unités — ou bien 
peu s'en faut — qu'il y a de sociétés prospères portant 
l'étiquette de la coopération. 

On doit, cependant, signaler trois circonstances qui 
semblent pouvoir favoriser, dans une certaine mesure, 
des groupemenents en vue delà production ayant certains 
caractères de la coopération. 

Premièrement, la pratique de la copartnership^ ou de 
l'actionnarill ouvrier, c'est-à-dire la remise d actions 
— individuelles ou collectives — aux collaborateurs sa- 
lariés d'une entreprise, à titre de gratification ou de par- 
ticipation aux bénéfices (2). 

Secondement, la création de fabriques par les fédéra- 
tions de coopératives de consommation (3). 

(i) Constituée notamment par des coopératives de consomma- 
tion. 

(2) Sur la participation aux bénéfices, voir dans le 2* livre {Re- 
t>artitîon) le salaire, 

(3) Voir là-dessus notre livre troisième (consommation). Voir aussi 
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Enfin, la fondation, par certains groupes de produc- 
teurs, d'établissements destinés à effectuer ensemble 
««^/>ar//^ des opérations de fabrication, ou à organiser 
la vente en commun. Telles sont certaines sociétés dites 
coopératives dans l'agriculture, qui sont destinées à la 
manipulation ou à la transformation de certains pro- 
duits (laiteries et beurreries coopératives, sociétés coo- 
pératives de vinification, sociétés pour la vente des 
fruits, la confection des conserves, etc.). 

De toutes les associations qui évoquent l'idée de la 
coopération de production, ces trois dernières catégories 
sont assurément celles qui paraissent avoir le plus de 
chances de développement. Mais aucune d'elles ne rentre 
pleinement dans le type coopératif. 

D'abord, si hcopartnership constitue comme un ache- 
minement vers la coopération, il ne faut pas oublier 
que les pouvoirs de direction des actionnaires sont tou- 
jours limités, et quMls peuvent l'être plus spécialement 
dans ce cas (i). 

Quant aux fabriques des coopératives de consomma- 
tion, elles sont, non des entreprises autonomes visant 
au profit, mais des prolongements d'associations qui 
visent à l'économie dans la consommation. D'ailleurs, 
il s'en faut de beaucoup que les ouvriers qui y travaillent 
aient les droits et le rôle de coopérateurs : la direction 
suprême leur échappe nécessairement, puisqu'elle appar- 
tient aux sociétés de consommation. 

Enfin, les sociétésdites coopératives agricoles ne cons- 

Touvrage de M. Ch. Gide sur hs Coopératives de consonf mal ion el ses 
charmantes conférences, réunies en un volume sous le titre La 
coopération, conférences de propagande, et enfin B. Lavergne, Le 
régime coopératif, th., Paris, 1909. 

(i) Sur V Actionnariat ouvrier, voir Jean Granier, Les actions de 
travail,ih. Paris, 1910, et E. Antonelli, Les actions de travail dans 
Us sociétés anonymes à participation ouvrière. 
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tituent généralement pas des entreprises tout à fait dis- 
tinctes. Leurs membres sont, avant tout, des entrepre- 
neurs autonomes, s'unissant simplement pour opérer plus 
économiquement certaines opérations techniques (ymificz,- 
tion, par exemple) ou économiques (organisation de la 
vente), comme ils le font aussi pour effectuer certains 
achats. Et leur personnel est tout simplement salarié. 

Le caractère coopératif des sociétés que Ton désigne 
couramment sous le nom de « coopératives agricoles » 
est donc très mitigé ; et peut-être conviendrait-il plutôt, 
à certains égards, de les rapprocher des groupements de 
producteurs dont nous parlerons plus loin (i). En tous 
cas,il convient de les signaler comme un mode récent,et 
très notable, d'association en vue de la production ; car 
leur rôle va croissant dans l'économie rurale (2). 

(i) Ch. iii> p. 79. 

(2) Voir E. GîULET, Le mouvement syndical et coopératif dans 
V agriculture française y th. Montpellier, 1898-, et de RocauiGNY, Les 
syndicats agricoles et leur auvre, 3*' éd. principalement au chap. xi. 
— Les syndicats ou associations, constitués pour la défense des 
intérêts professionnels conformément à la loi du 21 mars 1884 (voir 
plus loin, au livre deuxième, l'organisation des syndicats ouvriers et 
patronaux) ont été amenés par la force des choses à organiser 
Tachât et la vente en commun au profit de leurs membres, et sont 
devenus, en fait, pour la plupart, des sociétés coopératives mixtes 
de consommation et de production ; quelquesruns ont fondé des 
sociétés coopératives, afin de ne pas fonctionner sous un régime ju- 
ridique irrégulier, la loi de 188$ n'ayant nullement prévu des asso- 
ciations accomplissant des opérations commerciales. Cette attitude 
est conforme à la jurisprudence et à la doctrine, mais elle n'a pas 
été adoptée par la majorité des syndicats. (Voir le rapport de M. Ch. 
RiST au ^^ Congrès national du Crédit agricole, Montpellier, 1909) 



CHAPITRE II 



CONDITIONS GÉNÉRALES DE LA FORMATION 
DES ENTREPRISES : CAPITAL ET CRÉDIT 



§ 1. — L'enchaînement continu de la vie écono- 
mique et la formation des entreprises. — Rôle du 
capital. 

Nous avons défini, dans le chapitre précédent, les diffé- 
rentes catégories d'entreprises privées, dontTexistence est 
à la base de toute vie économique dans la société actuelle. 
Après les avoir ainsi définies, il convient d'examiner 
comment elles se forment : car, aussi bien, si le mouve- 
ment économique constitue un cycle ininterrompu, où 
Ton voit simultanément des entreprises qui naissent, qui 
vivent, et qui meurent, il n'en est pas moins vrai que le 
commencement logique de k vie économique est dans 
la formation des entreprises. 

Cependant, pour créer une entreprise, si modeste 
qu'elle puisse être, dans une société tant soit peu déve- 
loppée, il n*est guère possible de ne pas employer des ri- 
chesses préalablement produites : il faut au savetier une 
échoppe, du cuir et quelques outils ; au pêcheur un filet ; 
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au marchand ambulant, tout au moins les menus objets 
qu'il colporte. 

Donc; pour entreprendre une production nouvelle, 
il faut disposer de richesses acquises. Et, comme nous 
donnons, dans cette première partie du cours, consacrée 
à la Produciiony le nom de capital aux biens destinés à 
produire d'autres biens, nous pouvons dire que la for- 
mation de toute entreprise exige du capital, ou, selon 
le langage des affaires, c< des capitaux ». 

Bien plus, dans notre société, la Nature a presque tou- 
jours été transformée plus ou moins par le' fait de 
l'Homme ; le sol lui-même est ainsi devenu capital, et 
la jouissance des agents naturels, qui échappent par eux- 
mêmes à toute appropriation, est cependant subordonnée 
le plus souvent à sa possession. Enfin, siTon admet, en ou- 
tre, que l'entrepreneur n'a généralement pas grand'peine 
à trouver des collaborateurs (i), on voit que la dispo- 
sition d'un capital n'est passeulement une condition né- 
cessaire de la constitution d'une entreprise, mais presque 
une condition suffisante. On constate, en efl^et, que la 
préoccupation dominante de quiconque veut « Ir.ncer une 
affaire nouvelle > est de se procurer « des capitaux ». 

§ 2. — Comment on se procure les capitaux. — 
Rôle du crédit. 

L'entrepreneur est souvent propriétaire d'une partie 
tout au moins des capitaux qui lui sont nécessaires, soit 
qu'il les ait épargnés lui-même, soit qu'il les ait reçus en 
héritage, ou en dot. C'est ainsi que beaucoup d'artisans 
et de boutiquiers s'établissent à leur compte. Cepen- 

(i) La difficulté de se procurer de la mafn-d'œuvre existe cepen- 
dant parfois : ainsi, par exemple, en Lorraine, où le développement 
rapide de l'industrie, oblige les chefs d'entreprise à attirer €t à ins- 
taller des immigrants. 
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dant, il n'est pas nécessaire d'être propriétaire de richesses 
acquises pour pouvoir entreprendre une œuvre de pro- 
duction, et par contre, celui qui veut créer une entre- 
S prise n a souvent pas assez de capitaux. Il lui faut donc 
( taire appel à ceux d'autrui. 

Diverses opérations économiques très simples, que les 
codes ont définies parmi les contrats, permettent à celui 
qui a besoin de capitaux de se les faire transférer .par leur 
propriétaire. 

Ainsij la jouis^aiice d'un objet durable, tel qu'un 
fonds de terre ou un bitiment, sera obtenue en vertu 
d'un contrat de louage. 

L'usage de biens consomptibles, c'est-à-dire de biens 
que le détenteur ne peut utiliber sans les (aire disparaître, 
est obtenu au moyen du prêt, contrat par lequel le prê- 
teur en transfère actuellement la propriété à V emprunteur.^ à 
charge d'en restituer au tnoins l'équivalent dans un délai 
déterminé. En ce cas, on dit qu'il y a une opération de 
crédit, expression qui s'explique par l'idée de la confiance 
•**^ (credere, croire) que cette opération suppose de la part 
du prêteur. 

Le crédit est souvent fait par le « fournisseur » qui, au 
lieu d'exiger le paiement immédiat de la marchandise, 
accorde un certain délai. Cest ainsi que le commer- 
çant en détail arrive souvent à ne payer le commerçant 
en gros qu'après avoir revendu ses marchandises. Mais, 
le plus souvent, l'entrepreneur doit cependant se procu- 
rer des sommes d'argent. 

Nous nous bornons à mentionner, dans ce chapitre, 
la place qu'occupe logiquement la notion de crédit dans 
ses rapports avec la formation des entreprises. Mais nous 
ne saurions décrire encore en détail le viécanisme du cré- 
dit. Car le crédit implique l'idée d'un transfert de ri- 
chesse, et, par conséquent, d'un échange. Et, comme 
la constitution des grandes entreprises implique non 
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seulement Tintervention de la monnaie, mais aussi 
celle de la banque et, souvent, de la bourse des va- 
leurs, nous devons en différer l'exposé jusqu'au mo- 
ment où nous connaîtrons le mécanisme de hcircu- 
lation. 



1 

CHAPITRE ni 1 



CONDITIONS GÉNÉRALES DU FONCTIONNEMENT DES EN- 
TREPRISES : CONCURRENCE ET MONOPOLE. LES GROU 
PEMENTS d'entreprises PRIVÉES. 



.■v- 



§ 1. — Concurrence et monopole. 

Les entreprises privées une fpis , constituées, il im-\^ 
porte de connaître les conditions générales de leur 
fonctionnement. De no? jour^, la création et la gestioi. 
des entreprises privées, ne sont que faiblement sou- 
imises au contrôle de l'autorité publique (i) ; et, comme 
il y a, généralement, dans une même branche de pro- 
duction, pluralité d'exploitations, elles travaillent le 
plus souvent en concurrence, ccsi-k-àirQ qii cherchant, 
indépendamment les uns des autres, ù s'ouvrir un dé- 
bouché (2). 

Toutefois, dans certains cas, l'autorité publique li- 
mite le nombre des concurrents (3), ou bien assigne à 
chaque entrepreneur une zone d'action déterminée (4), 

(i) Voir, cependant, plus loin, 3® section, cli. m, § 6. 

(2) Voir B. Raynaud, Vidée de concurrence en économie politique 
(Kev. d'éc, poL, 1903, p. 7^59). 

(3) Par exemple en ce qui concerne les offices ministériels, 

(4) Par exemple en ce qui concerne les entreprises de chemins de 
fer. 

Nogaro 5 
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OU enfin établit un monopole : en ce cas, la production 
est réservée à une seule entreprise. Nous mentionnerons, 
en étudiant les industries d'Etat, les plus importants 
de ces monopoles ; mais il convient d'ajouter que cer- 
taines exploitations monopolisées, au lieu d'être admi- 
nistrées directement (en régie), font l'objet d'une conces- 
sion à une compagnie privée (i). 

Il arrive aussi qu'une entreprise privée jouisse d'un 
monopole défait, par suite de la nature des choses (elle 
seule peut fournir le produit en question), ou, par suite 
de dispositions de la loi (elle a la propriété d'un brevet), 
ou enfin parce qu'elle a réussi à étouffer toute concur- 
rence (2). 

Enfin, il y a des entreprises qui s'entendent pour limiter 
leur concurrence, ou même qui se groupent ou se fondent 
ensemble pour aboutir, d'un commun accord, à un mo- 
nopole plus ou moins parfait (3). 

En résumé, le régime normal des entreprises privées 
est la concurrence ; cependant, dans certans cas, par 
suite de la nature des choses, de l'intervention de la 
loi, ou de combinaisons privées, il y a monopole. 
Nous examinerons plus loin, après avoir étudié le méca- 
nisme, des prix, les conditions du fonctionnement 
des entreprises, selon qu'elles agissent sous le régime 
de la concurrence ou sous celui du monopole. Nous 
allons nous borner à envisager ici les divers modes de 

(i)Pdr exemple, certaines exploiiations dV^clair^ge municipal. 

(2) Une grosse entreprise américaine, qui fabrique des machines 
enregistreuses pour la comptabilité, la National Cash Rcgisler de Day- 
ton, a employé ces deux moyens pour arriver au monopole, son 
propriétaire s'étant efforcé d'acheter successivement tous les brevets 
intéressants afin de conserver son monopole de fabrication. 

(3) Voir l'article iiioiopoîe, par M. Fernand Faure, dans le Nou- 
veau dictionnaire d'Economie politique, et l'article de M. Ch. Bodin, 
de la tendance au monopole dans le monde économique actuel {Revue 

''écon. folit., .1894, p. 26). 
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groupement qui peuvent limiter la concurrence des en- 
treprises, ou aboutir au monopole. Mais, auparavant, il 
convient de dire quelques mots d'un autre mode de 
groupement qui ne modifie généralement pas les condi- 
tions de la concurrence. 

§ S. — La réunion de plusieurs exploitations en 
une seule entreprise : Pintégration. 

Nous avons noté plus haut, que le développement 
de la technique avait généralement pour conséquence 
une spécialisation croissante des entreprises. En effet, 
par suite de l'extension des marchés, une entreprise peut 
trouver un débouché suffisant en limitant sa production 
à un très petit nombre d'articles ; et elle y a souvent 
avantage, car, en se spécialisant, elle peut porter au 
maximum le progrès de son outillage et l'aptitude pro- 
fessionnelle du personnel. « C'est ainsi que les filatures 
de coton anglaises, restreignent leur fabrication à une 
série de numéros très limités, de manière à éviter les 
arrêts résultant des changements de numéro sur les 
métiers, et à conquérir une supériorité décisive dans 
un genre de production très spécialisé (i). » 

Mais on constate, d'autre part, que certaines entre- 
prises tendent à s'annexer des exploitations originaire- 
ment distinctes : ainsi, « une grande filature possède 
des ateliers de réparation ; un grand tissage s'annexe 
une blanchisserie ou une teinturerie; une grande usine 
fait subir à ses sous-produits les préparations complémen- 
taires qui doivent en faire des produits marchands ; des. 
fabriques de papier achètent des établissements de dé- 
fibrage du bois, tandis que des chocolateries acquièrent 
des fabriques de sucre.... Dans l'industrie du fer et de 

(i)BouRGUiN, Op. cit., p. 136. 
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l'acier, les entreprises importantes se suffisent complète- 
ment à elles-mêmes, possèdent, à côté de leurs hauts- 
fourneaux, laminoirs et usines de transformation, des 
gisements de minerais et des voies ferrées (i). » On voit 
encore, par exemple, une fabrique d'appareils téléphoni- 
ques vendre des vêtements de caoutchouc. Cest ce phé- 
nomène que Ton désigne sous le nom d'intégration (2). 
L'intégration n'est pas nécessairement incompatible 
avec la spécialisation ; car, si diverses exploitations sont 
réunies dans une même entreprise, leur direction 
technique peut rester autonome, et la production de 
chacune d'elles ou de l'entreprise tout entière peut rester 
spécialisée. L'intégration n'implique pas non plus, en 
principe, le régime du monopole ; elle a simplement 
pour but d'assurer des économies de fabrication — si Ton 
« intègre » des industries préparatoires ou des usines 
destinées à l'utilisation des sous-produits — ou larégula- 
rité des débouchés — si Ton c( intègre », au contraire, des 
établissements destinés à fabriquer ou à vendre des pro- 
duits finis — . Mais l'intégration peut aller de pair avec 
des ententes, ou avec des fusions d'entreprises, qui limi- 
tent toujours plus ou moins la concurrence, ou en fixent 
les conditions. 

§ 3. — Cartels et syndicats de producteurs. 

Etudions d'abord ces ententes qui ont pour bu: de li- 

{i) BouRGUiN, Op. cit.^ p. 137. 

(2) Certains auteurs disiitiguent deux catégories d'intégration?. 
Tune verticale^ qui tend à réunir la série des opérations successives 
d'un tnéme processus productif (par exemple, extraction du mine- 
rai, fonderie, etc.), et l'intégration 1jori:(onlale^ qui réunit des 
exploitations diverses, mais tendant à satisfaire à une même catégorie 
de besoins (bazars, magasins de nouveautés ou d'alimentation etc.) 
Voir, sur ce sujet, Tétude très complète de M. P. Passama, Vin- 
tégration du travail. Formes nouvelles de concentration industrielle. Voir 
aussi l'article de M. Dolléaks, La loi d'intégration de travail {Rn'. 
d'éc, poLy 1902, p. 906). 
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miter la concurrence entre des producteurs qui con- 
servent leur autonomie. Il en est qu-i ont un caractère 
temporaire (coalitions, pools, etc.) (i). Nous ne nous y 
arrêterons pas, et nous envisagerons le groupement per- 
manent dont le type le plus régulier est le cartel allemand. N 

L'j cartel est un gi^oupemcnt permanent, et d'ordre pu- 
rement commercial, — ce qui le distingue, comme nous 
le verrons, du trust. — Il peut prendre la forme d'une 
société de commerce, qui domine, dans les limites 
du contrat, les entreprises adhérentes^ mais en leur lais- 
sant leur complète autonomie technique : chacune d'elles^ 
conserve son organisation propre, ses procédés de pro-* 
duction, et établit de son mieux son prix de revient. 

On distingue divers types de cartels suivant la nature 
des limitations apportées à la concurrence que se font 
entre eux les contractants. 

On en cite où la limitation est d'ordre géographique, 
chaque maison ayant son rayon d'action ; mais, bien 
que la terminologie économique allemande range ces 
combinaisons dans la catégorie des cartels (Gebîetskar- 
telle), il ne semble pas qu'elles en présentent, à elles 
seules, les principaux traits caractéristiques. 

Le cartel a généralement pour objet essentiel de fixer le prix 
de vente, et c'est de là que découlent la plupart de ses ca- 
ractères. 

D'abord, c'est ce qui limite le domaine du cartel. Il 
faut, en effet, pour fixer les prix, que l'objet tarifé v 
puisse être déterminé avec précision ; cela exclut tout 
article de fantaisie, et restreint, le plus souvent, l'appli- 
cation de ce système aux produits bruts ou demi-ouvrés, 
dont la classification exacte est possible — (industries 
houillère, métallurgique, chimique, etc.). 

Ensuite, la nécessité de fixer un prix de vente en- 

(i) Voir E. DoLLÉANS, De V accaparement^ th. Paris, 1902. 
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traîne celle de contrôler les ventes effectuées par les 
membres du cartel.. Les difficultés du contrôle à l'égard 
des contractants entraînent souvent à leur tour la cons- 
titution d'un bureau de vente, qui sera l'intermédiaire 
obligé entre les adhérents et le public. 

Déplus, pour que les contractants, même groupés, 
puissent maintenir leurs prix, il faut que Surproduction 
ne dépasse pas par trop les besoins : sinon, mieux vau- 
drait écouler à bas prix un stock de marchandises encom- 
brant que de ne pas le vendre. La détermination d'un 
prix de vente commun entraîne donc souvent des me^ 
•sures pour régler la production. On peut, par exem- 
ple, fixer le contingent que chaque établissement aura 
le droit de fournir. Ou bien, on arrive indirectement 
au même résultat en exigeant des adhérents le ver- 
sement à la caisse commune d'une part de leurs bénéfices 
au delà d'un certain chiffre de vente (i). 

-Les auteurs qui ont étudié spécialement les cartels les 
ont généralement classés d après les procédés employés 
pour atteindre le résultat cherché. Mais on peut dire 
que, si le but du cartel est le maintien de conditions de 
vente favorables, les moyens employés impliquent pres- 
que toujours à la fois la détermination des prix de vente, 
un contrôle très étroit du cartel sur les établissemeuts 
qui y adhèrent, et la réglementation de leur production. 

La formation du cartel aboutit rarement au monopole 
absolu de la vente ; toutefois, on estime que, pour être 
efficace, il doit englober, au moins, les neuf dixièmes des 
producteurs : dans ce cas, c'est bien lui oui domine le 
marché, et l'on peut dire que la branche de production 
dans laquelle il exerce son activité échappe, dans une 
large mesure, au régime de la concurrence. 

(i) Ou encore le cartel verse à ses membres des primes à l'ex- 
portation, pour les encourager à écouler le trop-plein de leur pro- 
duction à 1 étranger : c'est ce que Ton appelle le dumping. 
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Cependant, la nécessité de grouper la grande majo- 
rité des intéressés, les concessions que les promoteurs 
du cartel doivent consentir à des concurrents récalci- 
trants, les entraves que chaque chef d'établissement doit 
subir pour assurer le succès de la combinaison, la diffi- 
culté de fixer les contingents de production sont autant 
de circonstances qui rendent fort difficiles la constitution 
et le maintien d'un groupement de ce genre. C'est sur- 
tout dans des périodes critiques qu'on les a vus éclore 
et se développer, en Allemagne principalement : des 
intérêts supérieurs ou les nécessités du moment ont 
alors triomphé, 'chez un peuple d'ailleurs très discipliné, ^ 
de la répugnance qu'éprouve tout chef d'entreprise à 
aliéner ou à limiter sa liberté sur un point essentiel : la 
lutte pour le débouché. 

Des groupements très analogues aux cartels allemands 
existent, dans les autres pays et notamment en France, 
où on les désigne souvent sous le nom de syndicats. ^ 
Cependant, il ne faut pas les confondre avec certains syn- 
dicats de producteurs français, dont les organes (bureau 
de vente, etc.) et le fonctionnement sont très ana- 
logues, mais qui poursuivent un but différent. Ainsi, le 
comptoir de Longwy, dont le^, origines remontent 
à 1876, a simplement pour but de réunir dans un or- 
gane unique, une partie de la tâche de chacune des en- 
treprises composantes : la vente. Il agit à la façon des 
coopératives agricoles de vente, lésa uel les prennent, 
d'ailleurs, fréquemment aussi le titre ae syndicats. Mais 
il n'englobe qu'un nombre relativement minime de pro- 
ducteurs et ne tend pas à soustraire la métallurgie fran- 
çaise au régime de la concurrence (i). 

(i) Sur les cartels, il existe une littérature très abondante. Citons, 
pour nous borner aux principaux travaux français, Ch. Brouilhet, 
Essai sur les ententes commerciales et industrielles ; E. Martin Saint- 
Léon, Cartels et trusts ; de Rousiers, Les syndicats industriels de 
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§ 4. — Les trusts. 

Le trust, qui est originaire des Etats-Unis, et s'est 
développé dans ce pays beaucoup plus que partout 
ailleurs, est un mode de groupement bien plus com- 
plet et plus radical que le cartel : sous des formes juri- 
diques diverses, il aboutit à la fusion de plusieurs entre- 
prises en une seule, et, partant, à la constitution d'une 
très grande entreprise. 

La forme originelle du trust, celle à laquelle il doit son 
nom, ne stipulait pas le rachat proprement dit des éta- 
blissements qui entraient dans la combinaison. Il était 
simplement établi « que chaque partie au contrat rece- 
vait un nombre de certificats {trust certificates), représen- 
tant la valeur convenue des propriétés confiées au trust. 
Les trustées recevaient^ en outre, un mandat général très 
étendu d'administrer, de fabriquer, d'acheter et de 
vendre pour le compte commun des adhérents » (i). 

La législation américaine ayant prétendu interdire la 
formation des trusts, on dut procéder autrement : la 
constitution juridique du trust disparut pour faire face à 
une fusion pure et sipiple des établissements intéressés 
en une société nouvelle. Cest ainsi que se fondèrent les 
trusts nouveaux, commecelui du wjhiskej. « Désormais, 
on ouvre une souscription pour la création d'une société : 
le jour même, elle est entièrement couverte par une 
poignée de souscripteurs : ceux-ci sont les propriétaires 
ou les principaux actionnaires des entreprises qui entrent 

producteurs en France et à l étranger, 2® éd. 1912 ; Souchon, Les 
cartels de V agriculture en Allemagne; De Leenek, U organisation syn- 
dicale des chefs d'industrie y 2 vol., enfin les articles de M. Afta- 
LiON, Les cartels dans la région du nord de la France [Rev, éc, inter- 
nationale, janvier 1098, p. 107 et mai 191 1, p. 274). 

(i) Cest ainsi que débuta le trust du pétrole. P. de Rousiers, Les 
syndicats industriels de producteurs en France et àl étranger, i« éd., p. 29. 
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dans la combinaison ; et, au lieu de verser uniquement 
en argent le montant des actions souscrites, ils apportent 
leurs propres établissements pour des sommes convenues 
d'avance »(i). 

Ainsi, les obstacles mis par la législation américaine à 
la fondation des trusts, n'ont abouti, jusqu'ici, qu'à leur 
constitution sous une forme qui en accentue encore les 
caractères. Car la fusion ainsi réalisée est absolue et à 
peu près irrévocable. 

Les trusts diffèrent des cartels non seulement par leur 
nature juridique, mais par leur origine, par leur but, par 
les circonstances dans lesquelles ils se sont constitués, 
par les moyens dont ils disposent, et, enfin, par les ré- 
sultats auxquels ils aboutissent. 

Les cartels, avons-nous vu, procèdent le plus souvent 
des nécessités d'une défense commune, ou, du moins, 
de l'utilité d'une action collective dans l'intérêt com- 
mun de rivaux de force analogue ; la détermination des 
prix de vente et des contingents de production sont des 
expédients adoptés par des producteurs, jaloux, cepen- 
dant, de leur autonomie, afin d'étendre ou de conserver 
leurs débouchés et d'obtenir une régularité de débit in- 
dispensable au succès de leuF entreprise. Quoiqu'ils 
puissent bénéficier du prix de monopole qu'ils ont 
établi, il ne semble pas qu'ils aient pour but unique de 
l'atteindre. Et, chaque maison conservant son existence 
séparée, peut retrouver son intérêt à reprendre la lutte 
pour son compte, et à revenir au régime de la concur- 
rence, si les circonstances qui ont favorisé la naissance 
du cartel viennent à se modifier. 

(i) P. de RonsiERS, Les industries monopolisées aux Etals- Unis 
notamment, p. 2j^. — Cependant le gouvernement fédéral a con- 
tinué à poursuivre les trusts, et un jugement de la Cour suprême 
du 15 mai 191 1 a notamment dissous le trust du pétrole, (de Rou- 
siERS, Les syndicats, n"« éd. 1912, p. 27). 
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Les trusts, au contraire, sont généralement consti- 
tués d'abord par l'entente d'un très petit nombre de très 
gros producteurs (i), qui ont intérêt à combiner leurs 
moyens d'action pour s'assurer un monopole et qui im^ 
posent ensuite l'absorption à des concurrents de moindre 
envergure. Ils ont souvent pour but immédiat de réaliser 
une opération financière avantageuse par la constitu- 
tion d'une société nouvelle (2); et surtout ils tendent à la 
domination absolue du marché. 

Les trusts, avons-nous dit, aboutissent à la fusion 
complète des entreprises englobées en une seule. Cette 
fusion leur assure, dans bien des cas, une supériorité 
technique très appréciable, car elle leur permet de réali- 
ser à la tois la spécialisation, la concentration et l'inté- 
gration. D'abord la spécialisation, car chacun des établis- 
sements ainsi réunis peut se consacrer exclusivement à 
la tâche qui convient le mieux à son outillage ou à sa 
situation géographique ; puis la concentration, car on 
peut même fermer les établissements placés dans des 
conditions inférieures, pour centraliser la production 
dans les établissements les plus puissants ; enfin, l'in- 
tégration, car le trust concilie tout naturellement la 
spécialisation des exploitations avec leur intégration 
dans une même entreprise. La réunion des phases suc- 
cessives du processus de la production est même l'un 

(i) Ainsi, en 1901, après une série de fusions, il ne restait plus, 
dans l'industrie métallurgique américaine, que trois grands groupes, 
les groupes Morgan, Moore et Carnegie, — ce dernier seul em- 
ployant 50.000 salariés — qui se fusionnèrent à leur tour sous 
le nom de United states sleel corporation, 

(2) En effet, lors de la fusion, on émet des actions pour une valeur 
très supérieure au capital effectivement apporté — ce qu'on appelle 
là-bas le wateringy c'est-à-dire le mouillage du capital ; — en outre, 
les actionnaires primitifs se font donner dans la société nouvelle 
des actions de préférence, qui ont droit à un dividende minimum 
avant que la répartition ne s'opère en faveur des actions ordinaires. 
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des traits caractéristiques de plusieurs grands trusts amé- 
ricains. 

La spécialisation constitue manifestement un avan- 
tage dans la production, puisqu'elle permet de tirer de 
chaque établissement son rendement maximum ; la con- 
centration peut être onéreuse à Torigine, lorsque Ton 
abandonne des établissements qui n*ont été acquis 
que pour mettre fin à leur concurrence, mais elle per- 
met ensuite de réaliser des économies ; enfin, l'intégra- 
tion fait disparaître des intermédiaires, et assure un 
équilibre plus stable aux diverses branches de la produc- 
tion intéressée. 

La fusion complète des entreprisés antérieures dans le 
trust procure donc des avantages techniques que l'on ne 
trouve pas dans le cartel ; elle donne aussi à la combi- 
naison des chances de durée beaucoup plus grandes, en 
ce sens que les chefs d'entreprise associés n'ont plus 
qu'un seul et même intérêt, puisque les diverses exploi- 
tations fournissent un profit commun. 

Toutes ces considérations ont suggéré Tidée que le 
trust, c'est-à-dire la très grande entreprise résultant 
de la fusion absolue de grandes entreprises préalablement 
constituées, pouvait être le terme de l'évolution dans le 
sens de la concentration (i), et devenir un mode normal 
d'organisation dans certaines branches de la production. 

Mais un tel phénomène n'irait pas sans modifier con- 
sidérablement les conditions générales du fonctionne- 
ment des entreprises. En eflfet, à la puissance qui dé- 
coule de ses avantages techniques, le trust joint celle que 
lui donne une concentration financière énorme. Il peut 
donc vendre à perte assez longtemps pour ruiner des 
concurrents qui prétendraient échapper à la combinai- 
son. Et il est difficile, au total, lorsqu'un trust réussit, 

(i) Voir plus haut, i" section, ch. 11, § 2. 
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qu'il n'arrive pas à conquérir un monopole absolu, ou 
tout au moins assez parfait pour lui assurer la domina- 
tion du marché. 

Cependant, il convient d'observer, d'abord que les 
trusts se sont surtout développés aux Etats-Unis, pays 
qui leur offre un terrain exceptionnellement favorable : 
premièrement une législation douanière protectrice à 
outrance fait de ce vaste pays un champ clos pour les 
luttes industrielles ; ensuite, le régime politique et ad- 
ministratif y procure aux puissances financières des 
nioyens d'action anormaux. Les chemins de fer notam- 
ment donnent aux trusts des armes qu'ils ne leur four- 
niraient pas ailleurs : ceux-ci- sont, en effet, entre les 
mains d'un grand nombre de compagnies concurrentes, 
et insuffisamment contrôlées par les autorités fédérales, 
qui consentent à leurs plus gros clients — lesquels 
peuvent être de leurs plus gros actionnaires — des avan • 
tages qui rendent toute concurrence ine'gale (i). 

Ensuite, il faut reconnaître que le trust n'a réussi 
jusqu'à présent que dans un nombre de cas limités: là 
principalement où sa création correspondait à un réel 
progrès technique. 

Ainsi, s'il est vrai que Texisience des trusts tende à 
substituer le régime du monopole à celui de la concur- 
rence, il faut ajouter que, jusqu'ici, ce mode d'organisa- 
tion paraît avoir un domaine d'application assess res- 
tremt (2). 

(i)Voir plus loin, les tarifs de chemins de fer, 2® partie, 6® sec- 
lion, ch. n. 

(2) La littérature américaine sur les trusts est énorme. Parmi les 
ouvrages les plus classiques on peut citer les livres de Jenks, The 
trust piohlbn ; de R. T. Ely, Monopoîies and trusts et le rapport 
du professeur Z Ripley à Vindustrial commission. En français, on 
peut citer, en plus des ouvrages déjà mentionnés le petit livre de 
M. Germain Martin, Problèmes transatlantiques , 



SECTION III 



L'Etat et la production. 



Paragraphe préliminaire. — Comment PEtat in- 
tervient dans la production. 

Bien que notre organisation économique soit princi- 
palement individualiste, et que l'œuvre de production 
repose essentiellement sur la combinaison spontanée des 
activités privées, l'Etat, comme nous Tavons déjà indi- 
qué, intervient de diverses manières dans la production. 

Et d'abord, il est évident que l'existence de l'Etat, 
même considéré comme une entité politique, n'est pas 
sans influence sur la vie économique en général, et sur 
la production en particulier. Le pays qui jouit d'un gou- 
vernement stable et pacifique, d'une administration ré- 
gulière, probe, éclairée, active sans être tracassière, est 
certainement dans de tout autres conditions de déve- 
loppement que celui dont le gouvernement et l'admi- 
nistration présentent des caractères opposés. 

L'Etat, d'ailleurs, participe à la production par l'ac- 
complissement de V ensemble de ses fonctions. On peut 
dire tout d'abord que, par le seul fait qu'il assume la 
charge de satisfaire à certains besoins, il prend part à 
l'activité économique. Et, de plus, on constate aisément 
que presque toutes ses fonctions, même les plus stricte- 
ment limitées à son rôle propre (sécurité nationale, police 
intérieure, justice,* instruction, hygièpe publique, tra- 
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vaux publics, etc.), intéressent, quoique d'une façon 
plus ou moins indirecte, Taclivité productrice des indi- 
vidus (i). 

Nous allons voir également que l'Etat et d'autres 
personnes publiques — principalement les municipa- 
lités — interviennent également dans la production 
en organisant des entreprises autonomes^ plus ou moins 
analogues par leur mode de constitution et par leur 
fonctionnement à des entreprises privées. 

Ainsi, après avoir envisagé l'Etat en général comme 
un entrepreneur de services publics, nous aurons à étu- 
dier les entreprises autonomes organisées par l'Etat et 
par les municipalités. 

Mais ce n'est pas tout. En dehors de cette participa- 
tion directe de l'Etat, ou de personnes morales éma- 
nant de lui, à l'activité productrice^ l'autorité publique 
intervient dans la vie économique et notamment dans 
la production, par la législation. Un troisième chapitre 
sera donc consacré à l'étude de VEtat législateur et de 
i*influence qu'il exerce, comme tel, sur la production. 

(i) Nous ne pouvons, dans le cadre étroit de ce volume, analy- 
ser en détail Tinfluence que TEtat, en assurant les services publics, 
exerce sur Tactivité économique. Notons cependant, en dehors des 
travaux publics, Taction de plus en plus grande et de plus en plus 
directe qu*il exerce par l'organisation de l'enseignement, et notam- 
ment de V enseignement technique, V apprentissage à l'atelier tend en 
efFet à devenir plus rare, par suite de diverses causes, notamment 
de la décomposition des tâches, qui le rend à la fois moins néces- 
saire et beaucoup plus difficile à réaliser, et par suite encore de la 
législation industrielle, (En France, le patron qui emploie des 
jeunes gens de moins de dix-huit ans dans un de ses ateliers doit 
limiter la journée de travail a lo heures» au lieu de 12, pour tout le 
personnel de cet atelier). L'Etat doit donc tendre à remplacer l'ap- 
prentissage par la création d'écoles ei de cours professionnels, et 
par des lois tendant à en assurer la fréquentation. Voir P. Astier 
et J. CuMiNAL, V enseignement technique industriel et commercial en 
France et à l'étranger. 



CHAPITRE PREMIER 



L*ETAT CONSIDÉRÉ COMME ENTREPRENEUR 
DE SERVICES PUBLICS 



§ 1. — Principes économiques propres à PEtat 
considéré comme entrepreneur de services publics. 
— LUmpôt et la taxe. 

S'il est vrai que TEtat, en assumant la charge d'efFec- 
tuer certains services publics ^ participe à l'activité écono- 
mique, son intervention n'en est pas moins basée sur des 
principes essentiellement différents de ceux qui règlent 
le fonctionnement des entreprises privées. En effet, une 
entreprise privée pourvoit aux besoins auxquels elle est 
en mesure de satisfaire,.en demandant à sa clientèle une 
rémunération consentie par elle, comme étant équiva- 
lente au service rendu. Au contraire, l'Etat, d'une part, 
fournit au public les services dont il a cru devoir se 
charger ; et, d'autre part, il prélève sur le même public, 
selon des règles qu'il détermine, les ressources néces- 
saires. D'une façon générale, c'est Yimpôt^ c'est-à-dire 
la contribution obligatoire des citoyens, qui^ fournit les 
ressources nécessaires aux dépenses publiques, sans 
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quil y ait y en général, aucune corrélation entre chaque caté- 
gorit de dépenses et chaque catégorie d'impôts, et sans quil y. 
ait nécessairement proportionnalité entre l'usage que chaque 
individu fait des services de V Etat y et la contribution quil 
lui apporte. 

Ainsi, TEtat organise et entretient une force armée, 
des tribunaux, des écoles, il construit et entretient des 
routes, des canaux, des ponts, des quais, des phares, 
des édifices publics de toute sorte. Pour cela, il tait ap- 
pel aux contribuables, en tenant compte généralement 
de leurs facultés. Mais il n'exige généralement aucune 
rémunération spéciale de ceux qui profitent des services 
publics : c'est ainsi qu'il fournit Tusage gratuit des 
routes, des ponts et, en France aujourd'hui, des canaux, 
de beaucoup d*écoIes ; et, même lorsqu'il perçoit une 
indemnité, il se contente généralement d'une somme 
inférieure à ses dépenses, et, par conséquent, moins 
que proportionnelle au service eflfeciué. Par contre, 
ceux-là même qui ne jouissent pas d'un service public y 
contribuent pécuniairement. 

En somme, les uns donnent, lès autres reçoivent, 
sans qu'il y ait corrélation ni équivalence entre les 
prestations de l'Etat et celles des individus. Nous exami- 
nerons, au livre deuxième, comment ce système affecte 
la répartition des richesses. 

Mais, si nous nous plaçons au point de vue de la pro- 
duction, nous constatons que, par suite de ce mode 
de gestion, V^izi-n attend pas, pour fournir les services pU" 
hlicsy que la demande^ autrement dit le besoin^ se manifeste 
par une rémunération sujfisante du service ; cest lui-même 
qui apprécie r importance et V urgence du besoin , et qui dé- 
cide d'y faire face (i). La production des services publics 

(i) On peut donner une idée de Tiniportance des dépenses en- 
gagées en faveur des principaux services publics par les chiffres sui- 
vants, empruntés au budget de 1912 : 
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nest donc pas soumise au même principe régulateur que V ac- 
tivité productrice des particuliers. 

Et cela s'explique d'ailleurs par la nature même des 
services publics : la plupart d^entre eux sont considérés 
comme répondant à des besoins si importants et si urgents 
qu*il n'est pas nécessaire d'attendre la manifestation éco- 
nomique de la demande pour apprécier leur utilité et 
pour y pourvoir : il en est ainsi notamment de tout ce 
qui concerne la sécurité publique. De plus, il est souvent 
fort difficile ou impossible de discerner la part de jouis^ 
sance que les îndiyidus retirent des services publics ; 
ainsi, les gens qui sortent peu de chez eux utilisent et 
usent moins les rues et les routes que ceux qui, par goût 
ou par profession, les parcourent en tous sens ; mais ils 
en tirent un avantage indirect, parfois considérable, par 
l'usage gratuit qu'en font leurs fournisseurs. La même 
utilité indirecte se retrouve dans bien d'autres services 
publics : ainsi, rmstructîon donnée dans les écoles pu- 
bliûuesne profite pas seulement à ceux qui la reçoivent, 
mais à la société en général ; il est donc naturel que 
tous contribuent aux dépenses qu'elle exige. Au total, 
il est beaucoup plus simple, en ces matières, de prélever 
sur Tensemble des contribuables les ressources néces- 
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saires que de réclamer à chaque bénéficiaire sa quote- 
part de rémunération (i). 

D'ailleurs, en raison même du csLtactèït indirect des 
avantages que beaucoup d'individus retirent des ser- 
vices publics, une entreprise privée, en bien des cas, ne 
pourrait couvrir ses frais au moyen d'une rétribution 
consentie de ses services. Ainsi, tout le pays a intérêt 
à posséder un système complet de routes et de ponts, de 
canaux et de voies ferrées, a posséder des écoles dans les 
moindres villages. Mais les intéressés directs, c'est-à-dire 
les habitants des communes où sont. situées les écoles, 
que traversent les routes et les voies ferrées, etc., ne 
pourraient très souvent payer à eux seuls les services 
dont ils jouissent; et quant à ceux qui en tirent un 
avantage indirect, comment une entreprise privée pour- 
rait-elle les atteindre... et lespersuader de payer leur part ? 

C'est donc bien par le caractère même des besoins aux- 
quels ils répondent que les services pubHcs sont soumis à 
un régime économique tout différent de celui qui pré- 
vaut dans les entreprises privées (2). 

(i) Il y a, d'ailleurs, des cas où la rémunération individuelle est 
impossible pour des raisons de moralité; sans doute convient-il que 
les plaideurs paient une part des frais de justice plus large que les 
justiciables qui s'abstiennent de faire des procès; encore ne sau- 
rait-on les autoriser à payer leurs juges, fût-ce, comme autrefois, en 
leur offrant des « épices ». Il en est de même de tous les services 
que les fonctionnaires rendent aux habitants du pays : l'importance 
de ces services peut varier grandement de l'un à l'autre ; il importe, 
cependant, à l'ordre et à la moralité publique que les fonctionnaires, 
en général, ne reçoivent que le traitement fixe qui leur est alloué par 
l'Etat. Et ces considérations extra-économiques contribuent à déter- 
miner le mode de gestion des services publics. 

(2) Lorsqu'ils n'assument pas la charge complète de certains ser- 
vices publics, l'Etat et les autres personnes publiques (départements, 
communes) y pourvoient souvent d'une façon partielle en subvention- 
nant des entreprises privées (notamment pour les moyens de trans- 
ports locaux). 
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Cependant, il arrive que l'Etat perçoive une taxe sur 
les bénéficiaires immédiats de certains services publics. 
C'est ainsi que certaines écoles publiques — notamment 
les établissements d'enseignement secondaire et les Fa- 
cultés — reçoivent des élèves une rétribution qui com- 
pense en partie leurs dépenses d'entretien. C'est ainsi en- 
core que i Etat perçoit, pour l'usage de certaines voies de 
communication, un /r^^^^, c'est-à-dire un droit corres- 
pondant à l'amortissement des frais de construction. Le 
paiement de taxes, en rendant plus ou moins lucratif le 
torictionnement de certains services publics, peut en fa- 
voriser la réalisation. 

D'ailleurs, la tendance se manifeste, en certain cas, f 
de substituer au principe de l'impôt celui de la taxe, c'est- ♦ 
à-dire d'un prélèvements rapport avec le service rendu (i). 
La taxe convient particulièrement aux services organisés 
par les autorités locales^ communes ou départements ; 
car ces servicv^s sont surtout d'ordre matériel (distribu- 
tion d'eau, égouts, etc.) ; et, s'ils doivent à leur impor- 
tance le caractère de services publics, leurs bénéficiaires 
peuvent être assez exactement déterminés pour qu'il soit 
possible de leur demander une rétribution. Nous ver- 
rons un peu plus loin comment, par un développement 
nécessaire des mêmes principes, certains services effec- 
tués par l'Etat ou les personnes publiques sont accomplis 
par des exploitations autonomes, et fonctionnant selon 
les mêmes principes que des entreprises privées. 

§ 2. — La personnalité économique de PEtat. — 
Notions très sommaires sur les finances publiques : 
impôts, emprunts, budget. 

Bien qu'il ne faille nullement confondre la situation 

(i) Dans la terminologie financière moderne, on distingue ainsi 
nettement la taxe de Pimpôt. 
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financière d'un Etat avec la situation économique du 
pays sur lequel il étend sa souveraineté, on doit recon- 
naître que, parle personnel qu'il emploie aussi bien que 
par les ressources qui lui sont nécessaires, l'Etat consti- 
tue, dans chaque pays, le groupement économique de 
beaucoup le plus important. Ainsi, en France, on peut 
estimer approximativement le nombre des travailleurs au 
service de l'Etat à huit cent mille (i), soit environ un 
vingt-cinquième de l'ensemble des individus participant 
à l'activité économique. Et les ressources qu'exige le 
fonctionnement des services publics de l'Etat absorbent 
annuellement près de cinq milliards, alors que le revenu 
global de la nation est évalué à un peu plus de 25 mil- 
liards (2). 

Comme nous l'avons déjà vu, les ressources néces- 
saires à l'Etat pour faire face aux dépenses publiques 
sont fournies par une contribution obligatoire des ha- 
bitants. Mais, en raison de l'opposition que le gouver- 
nement rencontrerait, s'il prétendait opérer directement 
sur les contribuables un prélèvement atteignant une 
aussi forte proportion de leur revenu par la perception 
d'un impôt uniqm, une longue tradition financière a 
abouti à la constitution de systèmes d'impôts trè^ complexes. 

UEtr.t enjoint bien à tout contribuable de venir faire 
dans ses caisses certains versements annuels : c'est ainsi 
que, en France, tout citoyen doit payer une contribution 
personnelle^ qui est bien le prototype de l'impôt direct. 

(i) Déduction faite des militaires non professionnels. 

(2) Le fonctionnement des services publics n'exige directement, 
d après les chiffres ci-dessus, que de 2 milliards et demi ; mais l'Etat 
a besoin, en outre, de 1.500 millions pour les intérêts de sa dette, 
et de 600 millions pour les frais de régie, de perception et d'exploi- 
tation. Enfin, il faut tenir compte des dépenses des départements 
et des communes, en tant qu'elles font appel à des ressources dis- 
tinctes du budget de TEtat. 
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Mais les impôts directs ne produisent qu'une part relati- 
vement minime de ses ressources publiques (en France, 
moms d'un sixième du total) ; le reste est généralement (i) 
fourni par des impôts indirects^ perçus à l'occasion de 
) certains actes économiques, tels que les impôts de con- 
l sommation et les droits de douane. Ces impôts sont gé- 
néralement acquittés par les producteurs directs ou in- 
termédiaires — qui en font, le plus souvent, retomber 
la charge sur les consommateurs ; mais, l'impôt, étant 
ainsi compris dans le prix de la marchandise ou du ser- 
vice acheté, est le plus souvent ignoré du contribuable 
effectif, et est ainsi perçu sans protestation (2). 

Bien que les impôts constituent — avec les taxes dont 
il a été question au paragraphe précédent — le moyen 
de couvrir définitivement les dépenses publiques, l'Etat 
et les autres personnes publiques (départements^ com- 
munes, etc.), ont souvent recours à Vemprunt pour y 
faire face provisoirement. Il arrive, en effet, que des dé- 
penses publiques jugées nécessaires excèdent les forces 
contributives actuelles des contribuables (irais de guerre, 
construction de voies ferrées, de canaux, etc.). Parfois 
aussi, d'ailleurs, les services qu'elles permettront d'effec- 
tuer (par exemple ceux des voies ferrées et des canaux) 
auront une longue durée. En ce cas, l'emprunt fournit 
à TEtat les ressources immédiatement exigées, tandis 
que la charge constituée par l'intérêt et l'amortissement 

(i) Aux impôts indirects s'ajoutent les revenus des exploitations 
de l'Etat. Mais, en France, les plus lucratives d*entre elles sont des 
monopoles ayant un but fiscal (allumettes, tabacs). Cependant, en 
Prusse, par exemple, le budget est alimenté pour une large part par 
les revenus domaniaux et par les chemins de fer (qui donnent à 
eux seuls 280 millions de marcs). 

(2) Sur la distinction entre impôts directs et indirects, consulter 
les traités de science financière cités plus loin. 
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de cet emprunt se répartira sur les exercices sui- 
vants. 

Les emprunts publics se font par l'émission de titres 
mobiliers, nominatifs ou au porteur, très analogues aux 
actions et aux obligations émises par les sociétés pri- 
vées (i). 

Toutefois, certains emprunts de l'Etat présentent un 
caractère très particulier qui ne s'explique que par la 
condition toute spéciale de l'emprunteur. L'Etat, en 
effet, ne s'engage pas toujours à rembourser le capital^ mars 
simplement à payer indéfiniment l'intérêt stipulé, s'il 
ne rembourse pas bénévolement. Le titre émis, en ce 
cas, ne donne droit qu'à un revenu, et on le nomme gé- 
néralement titre de renie. Si l'Etat parvient ainsi à trou- 
ver des prêteurs, c'est parce que sa personnalité morale 
est d'une durée illimitée, — et que, en revendant son 
titre, le rentier peut, à tout instant, rentrer dans son 
capital (2).^' 

Cette faculté de non remboursement est un des traits 
caractéristiques des finances publiques. Il faut ajouter 
que, si l'Etat ne s'engage pas à restituer le capital em- 
prunté, il se réserve du moins le droit de le faire à 
tout moment. Et il use de ce droit notamment lorsqu'il 
croit pouvoir remplacer un emprunt ancien par un nou- 
vel emprunt émis dans des conditions meilleures En ce 
cas, il combine généralement les deux opératici s, en 
donnant aux prêteurs le choix entre le remboursement, 
ou le remplacement des titres anciens par des titres nou- 
veaux portant un intérêt moindre. C'est ce que l'on 
appelle une conversion. 

(i) Sur la technique des émissions de valeurs mobilières, voir plus 
loin, 2® partie, 4® section, cbap. 11, § 5. 

(2) Approximativement tout nu moins, car il vend au cours du 
jour, qui peut être plus ou moins éloigné du pair, c'est-à-dire de 
son montant nominal. 
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En outre de ses emprunts à long terme — sinon à 
terme indéfini — l'Etat est souvent amené à faire des 
emprunts à court terme (obligations, hns du trésor, etc.) 
au cours d'un exercice annuel. Mais ces opérations ne 
diffèrent pas essentiellement de celles qu'effectuent cer- 
taines grandes entreprises privées. 

L'équilibre des recettes et des dépenses suppose une 
étude préalable des ressources et des charges de l'Etat et 
des autres personnes publiques. Le tableau d'ensemble 
des recettes et des dépenses porte le nom de budget. Le 
budget deTEtat est de beaucoup le plus important ;mais, 
pour connaître Tétendue des recettes et des dépenses 
publiques, il faut y ajouter les budgets des circons- 
criptions administratives dotées de la personnalité mo-^ 
raie, en France notamment ceux des départements et 
des communes. 

La principale préoccupation de ceux qui établissent 
un projet de budget est assurément dévaluer assez exac- 
tement les dépenses et les recettes pour les équilibrer ou, 
en d'autres termes, d'éviter le déficit^ lequel conduit à 
des emprunts de longue durée ou finaleaient à la ban- 
queroute. Toutefois, les finances publiques se distin- 
guent de celles d'un particulier en ce que VEtat nest pas 
strictement limité dans ses dépemespar le montant de ses re^ 
cettes : en effet, les pouvoirs publics peuvent, dans leur 
souveraineté, non seulehient recourir à l'emprunt pour t 
différer l'échéance des paiements afférents aux dépenses, 
mais aussi augmenter les impôts. 

Le budget une fois établi, l'encaissement, le mouve- 
ment, le déboursement des fonds publics exigent des 
services importants et multiples, dont nous ne saurions 
aborder l'étude ici. 

Les finances publiques et les services qui s'y rattachent 
font d'ailleurs l'objet d'un grand nombre d'ouvrages 
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spéciaux intéressant à la fois l'économie politique et le 
droit public, auxquels nous devons renvoyer pour de 
plus amples développements (i). 



(i) Consulter notamment les traités classiques de MM. Allix, 
Gèze, Paul Leroy-Beauliçu, Marcel Moye, la Finaniwis- 
senscha/t, d'A. Wagner (trad. franc. Giard et Brière) et les Prin- 
ciples of taxation de Seeligmann. 



CHAPITRE II 



LES ENTREPRISES AUTONOMES DE L ETAT 
ET DES MUNICIPALITÉS 



§ 1. — L'Etat propriétaire et les entreprises auto- 
nomes de PÉtat. 

Contrairement au principe général exposé plus haut, 
il arrive, dans certains cas, que l'Etat fournisse ses ser- 
vices dans les mêmes conditions qu'un particulier, c'est- 
à-dire contre une rémunération contractuelle, et propor- 
tionnelle à l'usage qui en est fait. Alors, nous le voyons 
intervenir dans la vie économique comme un entrepre- 
neur privé. L'entreprise d'Etat, et l'entreprise munici- 
pale, sont confinées dans un petit nombre de branches de 
la production. Elles constituent un type exceptionnel, 
mais leur existence n'ajoute pas moins à notre organi- 
sation économique un trait caractéristique. 

En ce qui concerne l'Eiat proprement dit, il convient 
de rappeler tout d'abord qu'il est propriétaire d'un do- 
maine privé, dont une partie tout au moins doit être ré- 
gulièrement exploitée. Il en est ainsi, par exemple, du 
domaine rural, qui comprend, presque en tout pays, 
les forêts exploitées par l'Etat. En Prusse, le domaine 

Nogaro - 6 
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privé comprend également des terrains propres à des 
cultures variées, que l'Etat afferme comme le ferait tout 
gros propriétaire, et, en outre, des mines (i), des salines^ 
où le travail industriel est généralement accompli en régie, 
c'est-à-dire sous la direction de fonctionnaires. 

Bien d'autres industries, en divers pays/appartiennent 
à TEtat. Ce sont parfois — sans compter les établisse- 
ments wf/f/afr^i^ tels que manufactures d'armes et ar- 
senaux, des manufactures comme celles de Sèvres (porce- 
laines) ou des Gobelins (tapisseries), en France; des 
établissements destinés à la préparation du tabacy de Val- 
cooly etc. ; des banques, comme la banque impériale de 
Russie, et la Seehandlung de Prusse ; des caisses d'assu- 
rance ; enfin, et surtout, des industries se rattachant aux 
transports : postes, télégraphes, téléphones, chemins 
de fer, etc. 

Toutefois, ces exploitations d'Etat ont des origines et 
des destinations fort différentes. Les unes remontent à 
J 'ancien régime (mines de Fxussq^ Seehandlung, Gobe- 
lins, etc.) ; les autres sont récentes. Les unes sont des 
spécimens isolés, les autres tendent à se généraliser. Il 
en est qui ont un but fiscal (tabac, alcool, etc.), c'est-à- 
.dire qui vendent systématiquement plus cher que ne le 
feraient des producteurs privés, afin de fournir des re- 
venus à l'Etat. Il en est, au contraire, qui se font payer 
leurs services comme un entrepreneur ordinaire (chemins 
de ter, par exemple), et d'autres enfin, qui rendent au 
public des services plus ou moins désintéressés, et, par- 
fois même onéreux (assurances ouvrières). Enfin, il y en 
aqui subissent la concurrence, et d'autres quifoutTobjet 
d'un monopole (principalement lesexploitationsfiscales). 

D'autre part, entre les services auxquels il est pourvu 

(i) Voir O. Henry-Gréard, L exploitation des mines par VEtat 
dans le Royaume de Prusse, th., Paris, 1912. 
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par l'impôt, en général, ceux auxquels il est pourvu par 
des taxes spéciales, et ceux qui sont strictement ré- 
munérés par les individus qui y font appel, il y a une 
gradation qui ne permet pas toujours de tracer des 
lignes de démarcation bien précises. Ainsi, en ce qui 
concerne les postes et télégraphes, l'uniformité du prix 
du port pour les lettres et Textension du réseau télégra- 
phique jusque dans des régions où elle n'a rien de lucra- 
tif sont des caractères qui inviteraient à rattacher celte 
exploitation presque autant à la notion d'un service pu- 
blic qu'à celle a*un service d'ordre commercial. C'est 
même pour cette raison qu'elle appartient presque uni- 
versellement à l'Etat. 

Aussi ne saurait-on dire de toutes ces exploitations 
de l'Etat qu'elles constituent des entreprises de tous 
points semblables à celles qui émanent de l'initiative 
privée. 

Toutefois, lorsqu'une industrie d'Etat fournit des ser- 
vices sur la demande des particuliers, qu'elle couvre, 
dans l'ensemble, ses frais avec ses recettes propres, et 
qu'elle réalise des bénéfices normaux, sans avoir pour 
but d'enrichir le budget, elle fait bien l'objet d'une en- 
treprise distincte. Et Ton tend aujourd'hui, pour assu- 
rer des services d'un caractère commercial, à constituer 
ainsi des entreprises ayant leur patrimoine propre^ émet- 
tant des obligations pour se procurer des capitaux, dispo- 
sant de leurs bénéfices, et jouissant en tout d'une gestion 
autonome. A ce type correspondent assez généralement 
les chemins de fer d'Etat (i). 

§ 2. — Les entreprises municipales (le « socialisme 
municipal »). 

(i) Voir plus loin, 2° partie, 6® section, ch. 11. 
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On voit aussi les municipalités intervenir directement 
dans le domaine de la production par la constitu- 
tion d'entreprises municipales. Ce mode d'intervention- 
nisme, qui s'est beaucoup développé depuis quelques 
années dans divers pays, principalement en Angleterre 
et en Italie, a pris, dans la littérature économique fran- 
çaise, le nom de socialisme municipal, tandis que les An- 
glais emploient plus fréquemment 1 expression de muni- 
cipal trading. 

Le municipal trading est quelque chose de plus que 
l'extension des services publics de la commune. Car, en 
principe, cette locution désigne des exploitations, insti- 
tuées parles autorités municipales, mais fonctionnant sur 
des bases analogues à celles qui caractérisent l'entreprise 
privée : c'est-à-dire formant des exploitations autono- 
mes, qui perçoivent le remboursement de leurs dépenses 
sur ceux qui jouissent de leurs services, et proportion- 
nellement à l'avantage qu'ils en retirent. 

Cependant, les exploitations ou régies municipales 
doivent être divisées en deux catégories bien distinctes. 
D'une part, il y .1 celles qui sont vraiment lucratives^ et 
qui ont été créées ou acquises en vue de faire passer dans 
les caisses de la commune des bénéfices qui revenaient, ou 
reviendraient, à des particuliers: ce sont principalement 
des exploitations vouées, par leur nature même, à cons- 
tituer un monopole, et qui ne pourraient échapper à la 
régie municipale que pour faire l'objet d'une conces- 
sion : par exemple, les usines destinées à fournir l'eau 
ou l'éclairage (gaz ou électricité), les tramways, les abat- 
toirs, etc. 

D'autre part, il y a des entreprises municipales d'un 
caractère sensiblement différent : ce sont, par exemple, 
des boulangeries, boucheries, laiteries, pharmacies, des 
établissements de bains et douches; des habitations ou- 
vrières, etc. Ici, pas de monopole : la commune se 
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charge d'exploitations dont la gestion revient habituelle- 
ment à des particuliers, et en concurrence avec eux. En 
France^ la jurisprudence du Conseil d'Etat s'est géné- 
ralenient montrée opposée à ces créations (i). Mais elles 
se sont beaucoup développées dans d'autres pays. En ce 
cas, le but n'est plus de procurer des bénéfices à la com- 
mune, mais, au contraire, de diminuer les dépenses de 
ses habitants, principalement des moins fortunés d'entre 
eux. Il arrive ainsi, parfois, que ces exploitations ne 
fassent pas leurs frais, etque la rémunération ne soit pas 
tout à fait proportionnelle à l'usage qu'en font les con- 
sommateurs, ou, du moins, certaines catégories de con 
sommateurs. Les services qu'elles rendent tendent à être 
assimilés, dans une certaine mesure, à des services pu- 
blics, et la ligne de démarcation entre la constitution du 
municipal trading et l'extension des services publics de la 
commune devient ici parfois un peu indécise. 

Cependant, c'est la réunion de ces deux catégories de 
créations, distinctes et apparemment opposées, les unes 
lucratives et les autres philanthropiques, qui caractérise 
le plus complètement le socialisme municipal. Dans le 
pays où il s'est le plus développé, jusqu'ici, en Angle- 
terre, il semble bien résulter des travaux les plus récents, 
en dépit des vives critiques formulées par leurs auteurs, 
que les bénéfices des exploitations de la première caté- 
gorie ont couvert les frais des autres (2). Et ainsi, en con- 
sidérant simultanément ses deux aspects, l'entreprise 



(1) Voir A. Mater, Le tnunicipalisme et le conseil d'Etat, {Rev. 
d'éc, polit,, 1905, p. ^24) tt Les formes et interprétations juridiques du 
communisme municipal {Rev, d'éc, polit,, 1908, p. 328) ; voir aussi, 
les articles de M. Nézard dans la même revue : Le socialisme muni- 
cipal en France, 19 10, p. 712 et 786. 

(2) Voir BovERAT, Le socialisme municipal en Angleterre, th., Pa- 
ris, 1907. 

6* 
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municipale apparaît comme ayant sa fonction propre 
dans la vie économique moderne (i). 

(i) En ce qui concerne les entreprises d'ordre étatique en général 
on peut lire le chapitre sur Les grandes régies d'Etat dans le Traité 
de législation industrielle de M. Paul Pic fparu à part dans la 
Revue d'éc. polit., ]u\\\q\ août 1912) et consulter les Annales de la 
régie directe^ dirigées par M. E. Milhaud. 



CHAPITRE m 



l'état législateur et son rôle dans la production 



§ 1. — La législation et la production. 

Nous avons déjà constaté (i) que le droit exprime cer- 
taines conditions très générales de la vie économique. 
Cela est vrai, principalement, dans notre organisation so- 
ciale, du droit privé. Et, si Ton néglige fréquemment de 
s'étendre sur cette considération, c'est parce que, dans 
ses grandes lignes, le droit privé pose des principes gé- 
néraux très simples, et qui sont sensiblement identiques 
chez tous les peuples civilisés. 

Cependant ce n'est pas seulement, eiïWbsant les prin- 
cipes très généraux qui régissent la famfle, la propriété 
privée, l'association et les diverses modalités de l'échange 
que la législation intervient dans la vie économique. 
Elle organise, en eflfet, des régimes de propriété dis- 
tincts pour les fonds de terre, pour le sous-soî, pour les 
eaux, etc. ; elle établit une sorte de propriété indus- 
trielle, artistique ou littéraire en faveur des créateurs de 
productions originales... De même, en ce qui concerne 

(i) Voir l'introduction. 
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les divers modes d'association et d'échange, elle ne se 
borne pas à proclamer des principes généraux de liberté, 
elle institue certaines limitations, dont quelques-unes 
n'intéressent pas seulement le juriste, mais aussi l'écono- 
miste. 

Sans doute, cette intervention du législateur dans la 
vie économique touche non seulement la production 
mais aussi la répartition et la consommation des ri- 
chesses. Mais nous allons envisager ici la façon dont 
elle affecte la production, nous réservant d'y revenir 
plus loin dans la mesure qui s'imposera. 

§ 2. — Le régime juridique de la propriété foncière 
dans ses rapports avec la production. — A) propriété 
privée et propriété collective de caractère étatique. — 
La propriété des forêts ; les communaux ; l'Alle- 
mand. — Les communautés agraires : mir, zadrouga. 

La propriété des tonds de terre, et principalement des 
fonds de terre ruraux a fait, depuis fort longtemps, l'ob- 
jet d'une législation particulièrement importante. Mais, 
avant d'en étudier les traits caractéristiques, il convient 
tout d'abord d'examiner dans quelle mesure ' la pro- 
priétéfoncière est soumise au régime de la propriété 
privée (i). 

En effet, bien que la propriété privée soit Tune des 
bases essentielles de notre organisation économique, et 
que, d'autre part, la propriété du sol ait longtemps été 

(i) Sur la propriété du sol et son évolution historique, on peut 
consulter Tarticle propriété, par A. Landry dans hGrande Encyclo- 
pédie, Touvrage intéressant quoique vieilli de E. de Laveleye 
De la propriété et de ses formes primitives, Tanicle Geschichte des 
Grundhesit^es de Karl Lamprecht dans le Hdw, der Staatwissens 
chaften et le Deutsches Wirtschaftsleben (4 vol.) du même auteur, en- 
fin le livre tout récent de Paul Lacombe, L appropriation du sol. 
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considérée comme la propriété par excellence, une part 
assez notable du sol et des immeubles appartient à de$ 
collectivités ayant un caractère public. 

D'abord, l'Etat est naturellement propriétaire des 
fonds de terre et des constructions diverses, ainsi que 
des voies d'eau, qui sont nécessaires au tonctionnement 
des services publics. Les routes, chemins, voies ferrées, 
rivières navigables et flottables, digues, souvent aussi 
(par une assimilation de la jurisprudence) les égouts 
et canalisations diverses, etc., font partie, dans la légis- 
lation fratiçaise, du domaine public^ qui est, en principe, 
inaliénable. Le domaine privé de l'Etat, des départements 
et des communes comprend .aussi les édifices néces- 
saires aux administrations publiques, les promenades 
publiques, etc. 

Il comprend en outre un domaine rural assez étendu, 
et, dans certains pays comme la Prusse^ assez varié (i). 
En France, il ne consiste guère qu'en forêts et en pâ- 
turages, lesquels se prêtent aisément à l'exploitation 
en commun. En ce qui concerne les forêts, on doit 
même ajouter que des raisons techniques font préférer 
l'exploitation directe par TEtat lui-même. En effet, la 
persistance des forêts dans les régions montagneuses est 
nécessaire pour maintenir les terrains en pente, et poui 
entretenir la régularité des cours d'eau. Elle importe 
donc non seulement aux propriétaires de la forêt elle- 
même et à leurs voisins immédiats, mais aux habitants 
de la vallée. Or, la tentation d'aliéner un capital accu- 
mulé par le temps est souvent très forte, non seulement 
pour les particuliers, mais pour les communes, et, 
dans beaucoup de pays, elle a conduit à un déboisement 
inconsidéré, dont les répercussions économiques sont 

(i) Voir, au chapitre précédent, parmi les exemples d'exploita- 
tion d'Etaf. 
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• 

aussi néfastes que lointaines. Aussi l'Etat a-t-il une ten- 
dance non seulement à conserver mais à accroître son 
domaine forestier (i). 

Les communes sont souvent aussi propriétaires de 
forêts et de prairies, qui constituent les biens commu- 
raux, eu, par abréviation, les communaux (2). Lerevenu 
de ces biens est versé au budget communal ; en outre, 
les habitants ont \z jouissance collective des pâturages. 

En Suisse et dans l'Allemagne du Sud, il existe, sous 
le nom' d'Allmend, des terres, comprenant non seule- 
ment des bois et des prés, mais aussi des champs culti- 
vés, dont la jouissance appartient, non à proprement 
parler à la commune, mais à un groupe de familles éta- 
blies depuis fort longtemps dans la commune. 

Cependant, la règle subsiste, dans la plupart des 
pays de civilisation européenne, de laisser la pro- 
priété rurale entre les mains de propriétaires privés. Par 
exception, en Russie, une grande partie des terres sont 
encore placées sous un régime de propriété collective de 
caractère étatique, le régime du mir. 

Le mir est une communauté de village. Son organisa- 
tion n'exclut pas complètement l'appropriation privée, 
car la maison et le jardin sont objets de propriété indi- 
viduelle. Elle n'implique pas non plus la communauté 
d'exploitation et de jouissance, laquelle ne se pratique 
que pour les torèts et les pâturages. Le trait caractéris- 
tique du système est dans la distribution des terres ara- 



(i) Il y a une iitiérature considérable sur le problème du déboi- 
sement et du reboisement. Voir A. Dugarçon. La loi française et 
les questions forestières [Revue politique et parlementaire^ mai 191 1). 

(2) En France, bien que les communaux aient été en grande 
partie partagés depuis la Révolution, ils occupent encore plus de 
quatre millions d'hectares : de sorte que l'ensemble des terres 
appartenant aux communes et à l'Etat forme environ un dixième 
de la superficie du territoire national. 
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bles : celles-ci sont divisées en lots, qui sont d'ailleurs 
classés selon leur fertilité, en plusieurs catégories. Des 
parcelles de chaque catégorie sont attribuées à chaque fa- 
mille^ pour être exploitées par elle pendant un certain 
temps (i). Ainsi, en principe, les habitants du mir n'ont 
que la jouissance des terres arables, mais tout chef de 
famille a droit à la jouissance d'une partie des terres de 
la commune. Toutefois ceux qui ne peuvent payer leur 

3 uote-part d'impôt sont privés de leur lot. La répartition 
es terres doit être refaite de temps en temps pour tenir 
compte des modifications qui se produisent dans la com- 
position des familles. 

Tel est, dans ses grandes lignes, le régime du mir. 
Le gouvernement russe, après avoir longtemps favorisé 
sa conservation, a adopté récemment une politique ten- 
. dant à sa dissolution. Le décret du 9/22 novembre 1906, 
confirmé seulement par la troisième douma (loi du 14/27 
juin 1910) — autorise, en efl^et, tout membre du mir à 
se retirer en conservant ses terres à titre de propriété 
privée. Dans ces conditions» tous ceux qui, parce que 
leur famille avait diminué ou s'était moins accrue que 
les autres, avaient à redouter une restitution au moment 
de la répartition nouvelle, ont intêrêtà se retirer. 11 en est 
de même de ceux qui, ayant émigré au loin, ou dans les 
villes voisines, n'occupent plus leur lot, ou qui, dési- 
rant faire argent de leur capital foncier, peuvent reven- 
dre leur part aussitôt après se l'être fait attribuer en 
toute propriété. Cependant, au premier janvier 19 12, 
deux millions seulement de cultivateurs, d'après les 
statistiques officielles, avaient demandé Tapplication de 
la législation nouvelle ; et si, dans certaines régions, 
les effets s'en sont fait notablement sentir, il en est, par 

(i)Sur les divers modes de répartition usités, voir M. KovA- 
LEWSKi, Le régime économique de la Russie, 
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contre, quî ont, jusqu'ici, totalement échappé à son in- 
fluence (i). 

Des communautés rurales plus restreintes et d'un ca- 
ractère sensiblement moins étatique se retrouvent chez 
d'autres peuples slaves. Telle est la :(adrouga serbe, qui 
ne groupe qu'un petit nombre de ménages, appartenant 
généralement à la même famille, et placés sous l'autorité 
d'un chef (2). 

§ 3. — Le régime juridique de la propriété fonoîère 
dans ses rapport ï avec la production. — B) L'acguisL- 
tion, la conservation, la transmission de la propriété 
foncière. 

a) Acquisition (Rentengûter ; small holdings; lois 
françaises du 10 avril 1908 et du 19 mars 1910. Con- 
cessions coloniales). — La législation moderne ne se 
borne pas à permettre la libre acquisition des biens fon- 
ciers. Dans certains cas, elle la favorise. C'est ainsi que, 
en divers pays, des lois, récentes pour la plupart, ont 
été faites pour faciliter l'acquisition de la petite propriété. 
L'Etat fait, directement ou par l'intermédiaire de so- 
ciétés d'un caractère semi-officiel, des avances rem- 

(i) Pour plus de détails, consulter l'important article de 
A, TscHXJVROw, The break up of the village community in Russia. 
Dans The économie Journal, juin 1912. 

En ce qui concerne Y origine historique du mir, il semble bien éta- 
bli aujourd'hui que le mir n*est nullement une survivance directe 
d'un régime de communaux primitif, mais quMl est simplement la 
conséquence du régime d'impôts établi par Pierre-le-Grand. L'impôt 
étant une capiiatlon, il fallut assurer à chaque chef de famille des 
terres sufBsanies pour satisfaire aux exigences du Rsc ; en outre, le 
mir était coileciivement responsable. Voir, sur ce point, l'article 
Mir, par Simkhovitsch, dans le Handwôrterhuch der Staatsiiissens- 
cimften. 
(2) Voir NovAKoviTCH, La Zadrouga, th., Paris, 1905. 
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boursables par annuités. Tel est le caractère essentiel du 
système allemand des Rentengûter^ du système anglais 
des small holdings y aussi bien que de la législation da- 
noise et de la législation française (i). 

Ce régime de faveur a pour but de permettre à tout 
individu, ayant quelques économies, d'acheter un mor- 
ceau de terre. Mais, bien entendu, il ne s'applique qu'à 
ceux dont les ressources personnelles sont insuffisantes, 
et ne permet d'acquérir que des biens d'une étendue et 
d'une valeur tort restreinte. Ainsi, en France, la loi du 
10 avril igo8 autorise des sociétés de crédit immobilier 
à transférer à des particuliers, sous leur responsabilifé et 
contre une garantie hypothécaire, les avances à elles con- 
senties par l'Etat» mais en limitant l'application de ce 
système à Taquisition de terrains ne dépassant pas un 
hectare en étendue et i .200 francs en valeur. Cependant, 
une loi plus récente encore, celle du 19 mars 1910^ 
complétée par celle du 26 février ipi2, se montre plus 
libérale : elle prévoit des prêts hypothécaires, pou- 
vant atteindre 8.000 francs, pour une durée maxima 
de quinze ans, afin de « faciliter Tacquisition, l'aména- 
gement, la transformation et la reconstitution des 
petites exploitations rurales ». Par l'étendue du crédit 
qu'elle comporte, cette loi permet l'acquisition d'une 

(i) Sur les Renten^ûter et les Small holdings, consulter l'ouvrage 
de M. SoucHON, La propriété paysanne,, p. 145 et suivantes, et 
celui de M. René Worms, Etudes d*économie et de législation rurales, 
p. 127 et suiv. A signaler aussi, en ce qui concerne les small hol- 
dings, la loi récente du i*' août 1907, qui permet aux conseils de 
comié d'exproprier de gros propriétaires pour répondre aux demandes 
de petits lots qui leur sont adressées. Voir les articles oe M. Bel- 
LOM, dans VEconomiste français des 27 mai et 24 juin 191 1 . Voir aussi 
ViVREL, La légisUtion anglaise relative à la petite propriété, th., 
Paris i909,et sur la législation irlandaise, C. F. Bastable, Ihe pré- 
sent position of the irish land question. Economie Journal, mars 1909 
et éoNAR Land rejormin Ireland., Econ. Journ., sept. 1909. 

Nogaro 7 
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véritable propriété rurale, tandis que la loi de 1908 ne 
facilite guère que Tachât du lopin de terre nécessaire 
pour la maison et le jardin (i). 

Concessions coloniales. — L'Etat intervient aussi pour 
faciliter l'acquisition des terres dans les pays neufs où 
elles n'ont pas fait encore l'objet d'une appropriation 
privée. Généralement, il pose le principe que les terres 
vacantes lui appartiennent, mais ensuite il les concède à 
des individus ou à des compagnies. Parfois, la concession 
est faite à bail : c'est une simple location. Mais, dans 
certains pays, — en Australie et en Nouvelle Zélande — 
des locations faites pour une durée de 999 ans équivalent, 
en faitjà un transfert de propriété, en échange d'une rente. 
Quand la concession est faite en toute propriété, elle 
présente parfois ce caractère spécial à la législation des 
pays neufs d^ être gratuite y soit que !a terre soit donnée à 
des colons, soit qu'elle soit abandonnée à des compagnies 
qui se chargent d'effectuer des travaux d'exploitation 
(au Congo, par exemple) ou simplement d'établir un 
réseau ferré, (concessions aux compagnies de chemins 
de fer, notamment aux Etats-Unis et au Canada). 

Lorsque la concession, à titre gratuit ou à titre oné- 
reux, est faite à des colons, l'Etat stipule souvent — en 
Australie notamment — qu'elle ne sera valable que si le 
bénéficiaire réside sur sa terre et en cultive au moins une 
partie. En outre, pour éviter la spéculation, on ne l'au- 
torise à vendre qu'au bout de quelques années. Parfois 
aussi, l'Etat intervient, soit pour faire des avances aux 
colons — on l'a fait en Algérie — soit du moins pour 
organiser les villages, dont il trace le plan et où il cons- 
truit les édifices publics (Canada) (2). 

(i) Sur les conditions ^'application de cette loi, voir plus loin. 
Le Crédit (2® partie, 4® section, ch. ir, § 3). — Sur la législation rela- 
tive aux habitaMons à bon marché, voir le 3e livre, Consommation, 
>(2) Voir A. GiRAULT, Principes de colonisation et de législation 
'oloniaht et Mérignac, Précis de législation et d'économie coloniales. 
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j3) Conservation : a) Restrictions au partage : droit 
d'aînesse; Anerbenrecht ; dispositions des lois françaises du 
12 avril 1^06 et du 10 avril i<^o8. — L'un des effets du 
caractère héréditaire de la propriété privée est norma- 
lement, dans le droit moderne, d'aboutir au partage 
entre les enfants. Le code civil français est particulière- 
ment rigoureux. Premièrement, il tend au partage égal : 
car il ne laisse aux parents le droit de disposer de leurs 
biens même en faveur de l'un des enfants que dans une 
mesure très restreinte (i) ; et, dans la plus grande partie 
de la France, les habitudes sont. contraires à Texercice 
de ce droit. De plus, Tarticle 832 du Code civil français 
prescrit le partage en nature des biens, ce qui donne à 
chaque héritier le droit d'exiger sa part dans les biens 
fonciers. L'expérience montre que cet état du droit et 
de la coutume aboutit, dans un pays où la propriété est 
déjà morcelée, soit à un morcellement peu compatible 
avec le maintien d'exploitations agricoles suffisantes 
pour alimenter leur propriétaire, soit — ce qui est le cas 
le plus général en France — à la limitation extrême du 
nombre des enfants. 

Les principes du droit français s'étant étendus en 
Europe à la suite de la Kévolution, le problème du par- 
tage de la propriété foncière se pose d'une façon assez 
générale. Cependant, il faut observer d'abord qu'il est 
loin d'avoir la même signification dans les pays où la 
propriété n'est pas déjà très morcelée. Ensuite, il faut 
noter que l'Angleterre n'a aucunement subi l'influence 
française à cet égard, et que le maintien du droit d'aî- 
nesse dans les usages (et aussi dans la loi, en cas de suc- 
cession ai m/e^/ûf/) assure, jusqu'à un degré extrême, la 



(i) L'article 915 du Code civil français limite la quotité dispo- 
nible k la moitié des biens s'il y a un enfant, au tiers, s'il y en a 
deux, et au quart seulement s'il y en a plus de deux. 
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conservation des héritages fonciers. Enfin, même dans 
les pays de l'Europe continentale, où les principes du 
droit français se sont plus ou moins répandus, ils n'ont 
généralement pas été adoptés dans toute leur rigueur, et 
ils ont souvent laissé subsister des dispositions diver- 
gentes des législations locales. 

Ainsi, dans plusieurs Etats de l'Allemagne, le système 
de VAnerbinrecht permet de constituer des biens de fa- 
mille indivisibles, destinés à rester entre les mains de 
l'héritier désigné par le testament (Anerbe), ou, à dé- 
faut de testament, entce les mains de l'aîné. Celui-ci est 
généralement avantagé, et se libère de ce qu'il reste de- 
voir aux autres héritiers par unesoulte^ou même par une 
simple rente en argent (i). Des dispositions analogues 
existent dans la législation autrichienne. 
* En France, la loi du 12 -avril i*)o6 sur les habitations 
à botî marché, et celle du 10 avril 1908, déjà mentionnée 
au paragraphe précédent, créent en faveur des petites 
propriétés dont elles favorisent l'acquisition un régime 
analogue à celui de l'Anerbenrecht, car elles autorisent 
Vun des héritiers à conserver à lui seul la propriété, en ver- 
sant aux autres une indemnité. Mais ces lois nouvelles 
n'apportent, comme on le voit, que des dérogations 



(i) La législation de VAnerbenrecht est très touffte et très va- 
riable d'une région à l'autre. On peut dire toutefois que, en géné- 
ral, elle ne vise que les successions ab intestat, le père de famille 
pouvant, par testament, modiâer l'application des dispositions de 
la loi ; et, de plus, dans certaines régions, les biens ne sont sou- 
mis au régime de l'Anerbenrecht que si le propriétaire les fait ins- 
crire sur un registre spécial (HofroUe). — Pour plus de détails, 
consulter le livre déjà cité de M. Souchon, La propriété paysanne, 
p. 196 et suivantes, l'article Anerbenrecht, par Hermès, dans le 
Hdw. der Staatsw. et les Etudes sur les populations rurales de l'Aile^ 
magne^ par M. G. Blondel, avec la collaboration de MM.Brouilhet, 
JuLHiET, de Sainte- Croix et Quesnel. 
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bien timides au principe rigoureux du partage égal,et en 
nature. 

b) Restrictions à la faculté d'aliéner : fideicommis ; ho- 
mestead ; loi française du 12 juillet 1^0^. 

Ce n'est pas seulement en atténuant, dans certain cas, 
la rigueur du partage entre les héritiers que la législa- 
tion moderne intervient pour conserver la propriété 
foncière. Elle tend parfois aussi à en rendre V aliénation 
difficile. 

Cest ainsi que, en Allemagne, le régime des Fideisommis 
souvent appliqué aux Rittergûter^ ou biens nobles, place 
certaines propriétés sous le régime du droit d'aînesse, 
et les rend en outre insaisissables. 

Aux Etats-Unis a pris naissance une institution d'up 
genre assez différent, mais tendant également à assurer 
la conservation de la propriété par des difficultés d'alié- 
nation. Les biens placés sous le régime dit homestead 
exemption sont des oiens de famille ne pouvant être ven'^ 
dus ou hypothéqués qu'avec le consentement de la 
femme, et insaisissables pour les créanciers ordi- 
naires (i). 

La loi française du 12 juillet 1909 autorise les proprié- 
taires d'un bien dont la valeur totale, maison, terres, 
mobilier, outillage — n'excède pas 8.C00 francs — â 
se soumettre à des règles très analogues, et même un 
peu plus rigoureuses. 

Le résultat est que le bien ne peut plus être saisi 
par les créanciers. Par contre, le propriétaire, qui ne 
peut plus hypothéquer, se retire son principal moyen de 
crédit. Il ne semble pas que ces principes nouveaux, 
dont l'application est facultative, aient de grandes 
chances de se généraliser (2). 

(i) Voir Paul Bureau, Le homestead et R. Worms, op. cit. 

(2) Parmi les dispositions législatives ayant pour but de faciliter 



114 PART. I. — CONDITIONS GÉNÉRALES, ETC. 

7) Transmission {Système Torrens et du Grundbuch),, 
La transmission des immeubles est, dans toutes les lé- 
gislations, entourée de garanties spéciales. Ainsi, en 
France, la plupart des actes translatifs de la propriété 
immobilière sont transcrits sur des registres publics (te- 
nus par les conservateurs des hypothèques), afin de per- 
mettre aux acquéreurs de connaître le véritable proprié- 
taire, et de savoir quelles sont les charges pesant sur 
Timmeuble. Mais, outre que la transcription ne s'ap- 
plique pas à tous les actes translatifs de propriété, ils est 
parfois assez difficile de trouver les renseignements rela- 
tifs à un bien foncier, parce qu'ils sont souvent dis- 
persés. 

Un système beaucoup plus perfectionné a été inau- 
guré, dans l'Australie du Sud, en 183 1, sur l'initiative de 
sir Robert Torrens. Il consiste d'abord à établir le 
dossier de chaque propriété, en prenant pour base, non 
pas le propriétaire, mais la propriété. Sur le registre fon- 
cier, un feuillet est consacré à chaque fonds de terre. 
Comme aucune transaction relative à ce bien foncier 



la conservation de la propriété, on peut ajouter celles qui con- 
cernent le remetnbrentent. Dans certaines communes, les propriétés 
sont composées de parcelles exiguës et éloignées les unes des autres, 
ce qui présente de graves inconvénients quant à leur exploitation 
(perte de temps, difficultés pour la surveillance, pour les assole- 
ments etc.) Le remembrement consiste dans l'échange de ces par- 
celles dispersées de façon à réunir autant que possible des parcelles 
coniigaes entre les mains du même propriétaire. 

Dans divers Etats de l'Allemagne, et notamment en Prusse, des 
lois spéciales rendent le remembrement obligatoire pour tous les 
habitants de la commune, quand il est demandé par un certain 
nombre d'entre eux (pas même toujours une majorité). 

En France la loi (loi du 3 nov, 1884) se borne à favoriser le re- 
membrement en réduisant, en ce cas, le droit de mutation. Voir 
de FoviLLE, Le morcellement ^ei l'ouvrage déjà cité de M. Souchon, 
p. 215 et suiv.). 
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n'est valable quà la condition défigurer sur ce registre, ce- 
lui-ci contient nécessairement tout ce qui concerne son 
état juridique. Et, comme ces indications sont toutes 
groupées sur un feuillet relatif à Timmeuble, au lieu 
d'être dispersées sur des feuillets relatif s aux propriétaires 
successifs, la recherche est très facile. D'ailleurs, Tad- 
ministration remet au propriétaire un certificat^ grâce 
auquel il peut faire connaître immédiatement à tout ac- 

3uéreur la situation topographique et la situation juri- 
ique du fonds. Pour en opérer la vente, il suffit de faire 
inscrire sur le registre, le nom du nouveau propriétaire, 
qui reçoit un nouveau certificat. 

Le système Torrens, d'abord tenté à titre facuhatif en 
Sud-Australie, s'est généralisé dans un grand nombre 
de pays neufs, et notamment en Tunisie. 

En Allemagne, une loi d'empire de 1872 a organisé 
un régime de livre foncier (Grundbuch), basé sur lei- 
mêmes principes, mais avec quelques dérogations (i). 

Toutefois dans les vieux pays, l'adoption du registn 
foncier contenant, comme on l'a dit, r« état civil » des 
terres, se heurte à de grosses difficultés. L'administration 
doit assumer la charge d'identifier des propriétés très 
entremêlées, et fréquemment modifiées par des arrange 
ments ou des empiétements. En France notamment, i\ 
faudrait procéder à une révision cadastrale fort longue, 
et qui coûterait, au dire des experts, plus de cinq cents 
millions. 

Une fois établi, le régime du registre foncier assure 
aux transactions relatives à la propriété foncière une se- 
curité d'autant plus complète que, si le titre de propriété 
se trouve vicié par une erreur initiale de l'administra- 



(i) Voir, pour quelques précisions et pour la bibliographie, 
l'article Grundbtich, par Schollmeyer, dans le Hdw. der Staatw. 
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tion, l'Etat indemnise celui qui se trouve lésé par cette 
erreur (i)- 

Mais le trait le plus important, aux yeux de Técono-^ 
miste, de cette législation nouvelle, est qu'elle aboutit à 
une sorte de mobilisation de la propriété foncière, en ren- 
dant la vente du bien peu près aussi simple que le trans- 
fert d'une valeur nominative (2). 

§ 4. — La propriété des mines : les droits sur la 
force hydraulique. 

Les richesses minérales ont une telle importance dans 

la vie économique que les lois relatives au sous-sol, selon 

qu'elles sont plus ou moins fevorables à leur découverte 

. €t à leur exploitation, ne peuvent manquer d'intéresser 

\ notablement la production. 

Le régime juridique des mines varie assez sensible- 
ment d'un pays à l'autre. Cependant, on peut ramener 
les législations minières à quelques types princi- 
paux. 

Le type le plus simple, mais qui n'est guère repré- 
senté que par la législation anglaise, a pour caractère es- 
sentiel de laisser la propriété du sous-sol au propriétaire 
du soi.. Si celui-ci ne peut, ou ne veut exploiter lui- 

[i) La. législation australienne décide que celui dont le nom est 
inscrit en dernier lieu est, en tous cas, propriétaire. Donc, en cas 
d'erreur, l'ancien propriétaire est indemnisé mais il n'en est pas 
moins dépossédé. La législation allemande est un peu moins rigou- 
reuse sur ce point. Quant à la législation tunisienne, elle pose, au 
contraire, en principe que, en cas d'erreur, le propriétaire véritable 
conserve son tien, tt que l'acquéreur est indemnisé. 

(2) Cette facilité de transmission est d'ailleurs contraire au but 
poursuivi par des lois conservatrices de la propriété, comme celles 
qui régissent le homestead. Elle a paru contribuer, en Australie no- 
tamment, à favoriser la spéculation au détriment de la colonisa- 
tion. 
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même, il loue son bien à une entreprise qui l'ex- 
ploite (i). 

Les autres législations ont pour caractère commun 
de séparer la propriété du sous -sol de celle de la surface, et 
d'en retenir tout au moins le domaine éminent pour 
ÏEtat, Mais elles divergent quant au mode d'attribution 
de l'exploitation et des profits. 

En Allemagne, ce double problème est résolu, pour 
un certain nombre de mines par l'étatisation : TEtat en con- 
serve la propriété effective, et les exploite en conservant 
toutes' les chances de pertes et de gain (voir plus 
haut p. 98) 

Mais d'utie. façon générale, l'exploitation des mines 
est confiée à des entreprises pjivées, TEtat se bornant à 
choisir l'entrepreneur auquel il fait la concession^ et à 
percevoir une redevance. 

En ce qui concerne le choix de l'entrepreneur, beau- 
coup de législations accordent tout au moins une pré- 
férence à Vinventeur^ c'est-à-dire à celui qui a trouvé la 
mine. C'est, sous des formes diverses, la tendance qui 
prévaut notamment en Allemagne pour les mines non 
appropriées par les Etats, en Espagne, aux Etats-Unis, 
etc. Ce mode d'attribution a également été adopté assez 
généralement dans les colonies françaises. 

Il encourage les chercheurs o\x prospecteurs. Toutefois, 
la preuve de l'invention est parfois chose délicate : car 
celui qui découvre la mine au point de vue économique 

(i) Au point de vue technique, ce procédé ne semble pas très 
favorable à une bonne exploitation, car des locations de 30, 40 ou 
50 ans, comme celle qui sont d'usage en Angleterre, poussent les 
compagnies exploitantes à extraire le plus vite possible les mine- 
rais les plus riches ou les plus faciles à exploiter, fût-ce en sacrifiant 
des possibilités d'exploitation plus complète. Cf. Colson, CoutSy 
livre 3«, p. 27. On tait d'ailleurs le même reproche d'ordre tech- 
nique aux sociétés minières des Etats-Unis, quoique le régime juri- 
dique auquel elles sont soumises ne soit pas toujours identique. 
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n'est pas seulement celui qui trouve le gisement, mais 
aussi celui qui en détermine l'étendue et les porsi- 
bilités d'exploitation. On soutient même actuellement 
en France que l'Etat contribue à l'invention par les pu- 
blications de ses services géologiques. 

Quoiqu'il en soit, la législation française métropoli- 
taine ne donne aucun droit de préférence à l'inventeur, 
elle lui accorde seulement une redevance, fixée souve- 
rainement par l'Etat ; et l'administration attribue libre- 
ment la concession à l'entreprise qu'elle juge la plus apte, 
par les capitaux dont elle dispose, ou par son fonction- 
nement antérieur, à en assurer la bonne exploita- 
tion. . ' 

La concession accordée sous le régime de la loi du 
21 avril i8ro équivaut à un véritable droit de pro- 
priété (i). 

L'Etat l'avait , avant 1912, conféré gratuitement, se bor- 
nant à réclamer un prélèvement de 5 0/0 du produit 
brut de l'exploitation. Cependant, le gouvernement, 
après avoir, sur un vote de la chambre, suspendu de- 
puis 1907, l'application de la loi de 1810, a accordé en 
1912 des concessions basées sur une interprétation nou- 
velle de la loi, et qui assurent à l'Etat une notable par- 
ticipation aux bénéfices. 

Le régime juridique de l'eau intéresse aussi très consi- 
dérablement la production, surtout depuis que des 



(i) L'article 7 de cette loi décide en effet que le droit accordé au 
concessionnaire est a disponible et transmissible comme tous les 
autres biens » et que « Ton n'en peut être exproprié que selon les 
formes prescrites pour les propriétaires. » L'article 49 réserve seule- 
ment à l'Etat la faculté de prononcer la déchéance, « si l'exploita- 
tion est restreinte ou suspendue de manière à inquiéter la sûreté pu- 
blique ouïes besoins des consommateurs». Mais, depuis fort long- 
temps, l'administration française n'a pas usé de ce droit, bien que la 
moitié des concessions ne soient pas exploitées. 
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inventions récentes ont beaucoup accru l'importanc 
de l'eau comme force motrice. 

Dans un certain nombre de législations, Teau douce, 
sous ses diverses formes, rivières, lacs, torrents, est, 
tout comme Teau marine, propriété de l'Etat. En 
France, seules les rivières « navigables et flottables » 
font partie du domaine public, et l'on ne peut disposer 
de leurs eaux qu'avec une autorisation temporaire de 
l'administration. 

Quant aux cours d'eau qui ne sont ni navigables ni 
flottables, et notamment aux torrents et aux lacs des 
régions montagneuses, la faculté d'en disposer est fata- 
lement liée à la disposition du lit et des rives, lesquels 
appartiennent aux propriétaires riverains. Il faut donc, 
pour utiliser une chute d'eau, leur acheter leur fonds ou 
du moins leurs droits de riveraineté ; souvent ces droits 
sont, acquis par des spéculateurs pour être rétrocédés aux 
entreprises employant la force hydraulique. Cette 
législation archaïque, établie à une époque où le rôle 
économique de ces eaux était inconnu, rend plus dif- 
ficile ec plus onéreux l'emploi de nos forces hydrauliques 
dans la production (i). 

§5. — La propriété industrielle, artistique et litté- 
raire. 

Les législations modernes reconnaissent toutes à l'in- 
venteur d'un procédé technique nouveau, à l'écrivain 
ou à l'artiste créateur d'une oeuvre nouvelle, un droit 
sur la fabrication de produits identiques, ou sur la re^ 
production de son œuvre. Ainsi, l'inventeur d'une ma- 

(i) Sur remploi des forces h5'drauliques et leur régime juri- 
dique, on peut consulter A. Berges, La Houille blanche, Houlle- 
viGUE, Du laboratoire à Vusine, J. Charmont, Les transjorniations 
du Droit civil, p. 223 et suiv. 
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chine nouvelle, l'auteur d'un ouvrage scientifique ou 
littéraire ou d'une composition niusicale ou même d'un 
tableau n'a pas seulement — ce qui va de soi — la 
propriété de la machine qu'il a construite ou de son ma- 
nuscrit, il a, en outre, un droit sur les machines cons- 
truites au moyen des procédés qu'il a inventés, sur les 
livides imprimés d'après son manuscrit, sur les repré- 
sentations où sa composition musicale est jouée. 

Cest ce droit que l'on nomme, d'une façon un peu 
inexacte, «propriété industrielle, littéraire,ou artistique» 
suivant le cas. Sa reconnaissance intéresse directement la 
production : d'une part, elle stimule l'esprit d'invention ; 
d'autre part, il est vrai, elle peut constituer un obstacle 
à la diffusion des inventions nouvelles, en donnant à 
leur auteur le monopole de leur exploitation ou de leur 
vente (r). Les diverses législations ont donc jugé oppor- 
tun de ne pas donner à ce droit un caractère perpétuel, 
et de limiter à une durée assez brève le monopole légal 
conféré à l'inventeur ou auteur et à ses ayants-cause. 



§ 6. — Le contrôle des entreprises privées par 
l'État : lois relatives à l'hygiène et à la sécurité. Lé- 
gislation ouvrière. 

L'Etat, ayant déterminé par la législation relative à la 
propriété et aux contrats, les conditions dans lesquelles 
se constituent et fonctionnent les entreprises privées^ 
ne contrôle généralement ^lus la production proprement 
dite comme il le faisait autrefois (2). De même que, sauf 

(i) Voir, sur ce point, l'article de M. R. Gonnard, Le droit de 
V inventeur et le droit de la société, dans la Rev. d'eu, polit,, 1899» 
p. 503. 

(2) Voir notamment E. Levasseur. Histoire des classes ouvrières 
tn France, avant 178^^ 2 vol. 
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de rares restrictions, il laisse tout individu libre 
d*exercer une profession quelconque, de même il laisse 
généralement le chef d'uneentreprise Texploiter àsaguise. 

La législation n'intervient plus guère que dans un 
but de sécurité et d'hygiénCj soit en faveur des consom- 
mateurs, soit en faveur de certains producteurs eux« 
mêmes, et tout spécialement des salariés. Mais, en ces 
matières, la législation devient, en tous pays, toujours 
plus précise et plus rigoureuse. 

Nous mentionnerons, en ce qui concerne le contrôle 
de la production en faveur des consommateurs, les lois 
sur les fraudes, et, notamment en France, celle du 
i^^'r.oût 1905. 

Quant à la protection des producteurs salariés, nous 
citerons, dans la législation française, les lois des 12 
juin 1893 ^^ ^^ juillet 1903 sur h sécurité des tra- 
vailleurs dans les établissements industriels, les lois des 
2 novembre 1892 et 30 mars 1900 relatives au travail 
des enfants et des lemmes dans l'industrie et à la durée 
du travail ; celle du 29 décembre 1900 sur le travail des 
femmes employées dans les magasins, la loi du 13 juillet 
1906 sur le repos hebdomadaire : puis, des lois plus spé~ 
ciales encore sur le travail dans les mines, et dans un 
certain nombre d'industries dangereuses, soit par la na- 
ture toxique des matières manipulées (phosphore, etc), 
soit simplement par la présence de moteurs mécaniques* 

D'une façon générale, ces lois ont pour but d'éviter 
les accidents, et de protéger hsanté du travailleuràlafois 
par des mesures d'hygiène et par la limitation de la du- 
rée du travail et la régularité du repos. 

Cette législation, très développée en tous pays, ne peut 
manquer d'affecter la production, quoique d'une façon 
assez difficile à déterminer (i). Nous la retrouverons, 

(l) Sur Tinfluence de la durée du travail sur la production, voir 
Ch. Rist, La réglementation légale de la journée de travail de Vou- 
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d'ailleurs, en étudiant la Répartition. Mais nous devons 
renvoyer, pour son étude détaillée, aux ouvrages spé- 
ciaux sur la matière ( : ). 

§ 7. — La législation et les échanges (renvoi à la 
deuxième partie) . 

Si l'intervention du législateur dans l'organisation de 
l'entreprise privée est, au total, subsidiaire et relative- 
ment discrète, il n'en est pas de même en ce qui con- 
cerne les échanges qui s'effectuent entre les entreprises. 
On voit, en effet, TEtat moderne y intervenir, non pas 
seulement par la législation générale des contrats civils 
et commerciaux, mais aussi par toute une série de lois 
spéciales : lois fiscales et douanières, lois sur la marine 
marchande, lois monétaires, lois sur les banques, lois et 
règlements relatifs aux bourses, etc. Et les dispositions 
de ces lois influent si directement, sur les conditions dans 
lesquelles s'accomplissent les échanges que l'on ne sau- 
rait en traiter séparément. Nous renvoyons donc, sur ce 
point, à la deuxième partie, relative au mécanisme de 
l'échange ou à la Circulation (2). 

vricr adulte en France, th., Paris, 1898, et M. Ansiaux, Heures de 
travail et salaire. 

(i) Citons notamment les traités de MM. Bry, CAPiTANT,et Pic. 
Touvrage de M. Jay, sur la Protection légale des travailleurs, et 
enfin V Economie sociale de M. Gide. 

(2) Pour suivre le mouvement législatif relatif à la vie écono- 
mique on peut lire la c/vo«/^m« législative, rédigée par M. Villey 
dans la Revue d'économie politique. 
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Circulation 



CHAPITRE PRÉLIMINAIRE 



LE MÉCANISME DES ÉCHANGES ET LE COMMERCi- 



§ 1. — Le mécanisme des échanges^ et la coopéra- 
tion des entreprises. 

Nous avons vu que, sous un régime individualiste, 
c'est-à-dire dans'une société où l'initiative de la produc- 
tion émane généralement des individus, et où Tautorité 
publique n'intervient guère pour coordonner les activi- 
tés privées, la communauté de l'effort de production ré- 
sulte essentiellement d*associations et d'échanges spon- 
tanés. 

Nous avons déjà étudié les modes d'association qui 
se rattachent, dans la société contemporaine, à la cons- 
titution des entreprises. Ces entreprises autonomes, spé- 
cialisées le plus souvent dans une seule branche, et, en 
tous cas, dans un très petit nombre de branches de la 



124 PART. 11. — CIRCULATION 

production, travaillent pour le marché, c'est-à-dire 
pour l'ensemble des consommateurs. Le seul lien qui les 
unisse est^ généralement (i), dans le mouvement incesmnt 
d! échanges qui s' accomplit sur le marché, 

Cest le mécanisme de ces échanges qu'il convient 
désormais d'étudier. 

Des opérations économiques simples, mais dont la ré- 
pétition et renchaînement constituent un ensemble fort 
complexe, permettent ainsi aux entreprises non seule- 
ment de se constituer, mais de coopérer entre elles ; ce 
sont des modalités perfectionnées de l'échange que le 
droit privé a définies sous les noms de vente, louage, 
prêt, dépôt, etc. Toutes ces modalités modernes de 
l'échange/ qui se sont presque universellement substi- 
tuées au troc primitif, ont ceci de commun, qu'elles im- 
pliquent l'existence de la /w(?wwâ(f^. Or, quoique l'usage 
de la monnaie nous soit familier et semble très simple, 
les conditions de son fonctionnement sont irèscomplexes, 
et nous devons leur consacrer une étude approfondie. 

Le mécanisme des échanges comprend, en outre, 
un grand nombre d'institutions, tantôt privées, tantôt 
publiques, souvent encore d'un caractère mixte 
(banques, bourses, institutions relatives au commerce 
extérieur, etc ). dont nous aurons à examiner de près 
l'organisation et le fonctionnement. 

Enfin, il faut ajouter que, dans certains cas, l'échange 
ne constitue pas seulement une relation entre des entre- 
prises, mais qu'il fait lui-même l'objet d'entreprises dis- 
tinctes, dont le rôle est de servir d'intermédiaires dans 
la circulation. Cest ce qui a lieu, non seulement lors- 
qu'il s'agit de transporter les biens — ici, on conçoit 
aisément qu'une industrie particulière puisse être néces- 

(i) Réser^^e faite des gronpements d'entreprises iadiqués plus 
haut. 
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sairCy — mais encore, dans certaines circonstances, où 
il s'agit uniquement de transférer la propriété des biens : 
nous allons nous efforcer de préciser ces ci^onstances 
dans lesquelles intervient cet entrepreneur spécial qu'est 
le commerçant. 

§ 2. — Echange et commerce. 

Il arrive très souvent qu'une entreprise se procure les 
marchandises ou les services qui lui sont nécessaires, en 
s'adressant directement à celle qui les fournit : ainsi, 
lorsqu'un industrielqui s'installea besoind'unemachine à 
vapeur, d'une turbine, d'une dynamo, il s'adresse aux 
usines qui les fabriquent, et aux compagnies qui les 
transportent, sans qu'aucun intermédiaire intervienne 
dans l'opération. 

Il arrive fréquemment aussi que le producteur s'adresse 
directement au public, en ouvrant l.ui-même des maga- 
sins, où il expose ses articles : ainsi nous voyons les 
fabricants d'automobiles, de bicyclettes, etc., ouvrir 
des magasins, où leurs préposés reçoivent la clientèle. 

Mais il n'en est pas toujours ainsi. Les producteurs 
d'huile, de savon, de bougies, de sucre, de beurre, de 
pâtes alimentaires, de conserves, de poivre, de riz, de 
café n'installent pas à tous les coins de rue, ni jusque 
dans les plus humbles bourgades, des boutiques pour 
vendre leurs marchandises au public. Et la raison en est 
évidente : la vente de chacun de ces objets séparément 
ne justifierait pas de telles installations. 

De même, le minotier ne se procure pas son blé, le 
filateur ne se procure pas son coton immédiatement 
auprès du cultivateur; ici, la dispersion des producteurs, 
comme précédemment celle des consommateurs, em- 
pêche l'établissement de relations directes. 

Le commerçant est l'entrepreneur autonome qui in- 
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tervient, à ses risques et périls, et pour son profit 
propre, dans les cas de ce genre, soit simplement, pour 
faire venir <ies marchandises de provenances lointaines 
et variées (c'est le fait. principalement du commerce de 
gros), soit encore pour les réunir, dans un même local, 
à la portée du public. (Ceci est le fait du commerce de 
détail). 

En résumé, l'étude du mécanisme des échanges im- 
plique celle du commerce, sans se confondre avec elle. 
Le domaine* dti commerce est limité par les circons- 
tances que nous venons d'indiquer. Il arrive même que, 
parfois, le commerce se voit disputer son propre terrain, 
par des associations de consommateurs, telles que les 
sociétés coopératives d' achat y et de consommation (i). 

La commerce n'en lient pas moins une place notable 
dans le mécanisme des échanges, tant par suite de l'exis- 
tence d'une catégorie distincte de producteurs qui 
s'adonnent aux professions commerciales, que par les 
institutions auxquelles donnent naissance, d'une part, 
l'activité spontanée des commerçants et, d'autre part, 
le contrôle de l'autorité publique (2). 

§ 3. — Grand commerce et petit commerce. — La 
concentration commerciale. 

On doit distinguer, en matière de commerce, comme 
en matière d'industrie ou d'agriculture, la grande et la 

Ci) Voir plus loin, 3® livre. Consommation. 

(2) Sur le commerce en général on peut consulter avec profit 
diverses études de M. d'AvENEL dans le Mécanisme de la vie mo» 
dernâf 5 vol., les ouvrages de M. P. Clerget, Manuel d'Economie 
commerciale Qt de M. Yves Guyot, Le commerce et les commerçants, 
celui de M. J. Grunzel, Svstem der Handelspolitih, et le livre Han- 
del par Lexis, dans le Hanabuch der politischen Œkonomie de Schôn- 
berg (Volkiwirtschaftslehre, t. II). 
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petite exploitation. Cette distinction ne se confond pas 
avec celle qui vient d'être établie entre le commerce de 
gros tt le commerce de détail. Quoique les maisons de 
gros soient le plus souvent des entreprises d'une cer- 
taine importance, ce ne sont pas nécessairement de 
grandes exploitations, comportant de gros capitaux et un 
nombreux personnel. Inversement, quoique le com- 
inerce de détail soit souvent entre les mains de petits 
entrepreneurs, il y a aussi des établissements importants, 
souvent constitués sous la forme de sociétés par actions, 
qui se livrent au commerce de détail. Tels sont aujour- 
d'hui les grands magasins de « nouveautés » (à Paris, 
le « Bon Marché » (200 millions d'aflàires par an), le 
« Louvre » etc), les grandes épiceries, les grands ba- 
zars. 

La formation de ces établissements et leur développe- 
ment sont parmi les traits caractéristiques de l'écono- 
mie corxtemporaine. Leur existence atteste un mouve- 
ment de concentration assez analogue à celui que nous 
avons constaté dans l'industrie, et qui s'explique aussi 
en partie par des raisons techniques : par exemple, les 
progrès des transports, et principalement des transports 
urbains, qui permettent aux. habitants d'une grande 
ville d'aller s'approvisionner dans un même maga- 
sin. 

. Cependant, la concentration commerciale se différen- 
cie de la concentration industrielle par divers caractères. 
D'abord, l'outillage y joue un rôle assurément beau- 
coup moindre. La supériorité des grandes exploitations 
sur les petites est ici beaucoup plutôt d'ordre économique 
que d'ordre technique .* il y a bien le plus souvent, écono- 
mie de frais généraux, les grands établissement obte- 
nant de leur matériel (local etc.,) et de leur personnel 
un rendement proportionnellement plus élevé que les 
petits ; mais la supériorité des grands établissements est 
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surtout dans les conditions d'achat, de crédit et de 
vente : comme ils constituent une clientèle très impor- 
tante, ils obtiennent des avantages de leurs fournisseurs ; 
ils peuvent de même accorder de grandes facilités au 
public (i). 

Jl faut remarquer^ en outre, que la concentration com- 
merciale ne consiste pas seulement dans la formation 
d'exploitations importantes, mais souvent aussi dans le 
groupement de plusieursx exploitations sous une même 
direction générale. D'une part, des « rayons » corres- 
pondant à des spécialités assez diverses : vêtements, 
chaussures, ameublement, articles de ménage, pape- 
terie etc., sont réunis dans le même magasin, ce qui 
constitue un type d'entreprise intégrée (2). D'autre part 
des établissements similaires situés dans les villes diffé- 
rentes font partie d'une mênie entreprise : telles sont 
les diverses sociétés de banque, de bazars, d'épicerie, etc., 
qui se développent au détriment des petites exploita- 
tions locales (3). 

La constitution de ces grandes exploitations com- 
merciales est si notoire, surtout dans le commerce de 
détail, que des statistiques ne sont pas indispensables 
pour démontrer la réalité du phénomène. Cependant, 
on assiste également, en France notamment, kun pullule- 
ment des petites exploitations tel qu'on ne saurait affirmer 
tout d'abord que le développement des grandes entre- 



(r) On sait qu'une des innovations des grands magasins de « Nou- 
veautés » parisiens a consisté à permettre au public de rendre les 
objets achetés, si^ après réflexion ou après essai, ils paraissent ne 
pas convenir. 

(2) Voir plus haut, p. 76. 

(3) Sur la lutte des grands magasins, et notamment des 
sociétés 3 succursales multiples, avec les petits détaillants, voir 
H, VouTERS Les mesures législatives tendant à enrayer la concentra- 
tion du commerce de détail ^ th. Paris 191 1. 
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prises remporte sur celui des petites. Mais, si le' nombre 
des petits établissements commerciaux va croissant, il 
semble que Ton puisse dire en général que leur impor- 
tance dans Vensemble du mouvement commercial va dimi- 
nuanty ainsi que l'attestent les statistiques relatives au 
personnel (i). Cependant, en ce qui concerne la France, 
le recensement de 1906, tout en attestant une augmen- 
tation sensible, des très grandes entreprises commerciales, 
montre aussi un développement plus considérable encore 
des peiiis établissements : et la proportion de leur per* 
sonnel par rapport à l'ensemble est plus forte qu'en 1901 
(34, 4 contre 50, 3 pour cent) (2). 

§ 4. — L'étude de l'échange et ses divisions. 

Nous venons de voir quelle est la fonction de l'échange, 
et^quel est son rapport avec l'organisation commer- 
ciale en général. Il nous reste à analyser le mécanisme, 
très complexe, de la circulation. 

Nous allons d'abord rechercher s:lon quelles règles 
générales s'effectuent les échanges dans une organisation 
économique essentiellement fondée sur Tinitiative pri- 
vée et sur la coopération spontanée des activités indivi- 
duelles : cela nous conduira à exposer la théorie des prix. 

(i) Voir BouRGUiN. Systèmes socialistes, p, 135. Ceci paraît encore 
établi, pour l'Allemagne notamment, parle recensement de 1907. 
Voir rarticle déjà cité Lexis de Gross und Kleinhetrieh dans le « Hdw 
der Staaisw. ». 

(2) Voir le recensement français déjà cité, t. I, 2* partie, p. 123. 
Consulter aussi Tétude de M. E. A. Sayous dans La concentration 
des entreposes industrielles et commerciales^ recueil de conféiences par 
MM. A. Fontaine, L. March, etc., un vol. Voir ausM le chapitre de 
M. OuALiD dans L'évolution du commerce, du crédit et des trans- 
ports depuis ISO anSj par B. Nogaro et W. Oualid (Histoire générale 
du travail, dirigée par G. Renard). 
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Nous examinerons ensuite un à un les éléments fon- 
damentaux du mécanisme des échanges : monnaie, banque^ 
et bourse. Puis nous étudierons leur fonctionnement 
combiné sous ses deux aspects principaux : règlement 
des échanges et organisation du crédit. 

En possession de ces notions générales, nous considé- 
rerons les particularités relatives au commerceinternational , 
et nous consacrerons, enfin, quelques chapitres à l'étude 
des transports. 



SECTION PREMIÈRE 
L'échange et les prix 



CHAPITRE PREMIER 

LE MÉCANISME DE' LA DÉTERMINATION DES PRIX 

^ 

§ 1. — Echanges et prix. — La notion de marché. 

Lorsque Ton aborde Tétude du mécanisme des 
échanges, on doit se demander selon quelles règles les 
échanges s'accomplissent. Les marchandises et les ser- 
vices s'échangent nécessairement entre eux dans une cer- 
taine proportion ; autrement dit, chaque marchandise 
ou chaque service a une certaine valeur d'échange par 
rapport aux autres ; et, comme les échanges se font 
presque tous au moyen de la monnaie, cette valeur 
des produits et des services échangés contre de la 
monnaie est évaluée en unités monétaires : la valeur 
d'échange s'exprime pratiquement dans les prix. 

Pour comprendre le mécanisme des échanges, il n'est 
nullement nécessaire de remonter aux fondements psy- 
chologiques delà valeur (i), mais il faut savoir corn- 

(i) Sur ce problème, voir Lîvre deuxième, Répartition. 
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ment se déterminent les prix. En effet, si, dans une so- 
•ciété où la vie économique repose essentiellement sur 
des échanges spontanés et juridiquement libres, le con- 
sentement des coéchangistes est nécessaire, il n'est ce- 
pendant pas suffisant pOur fixer le taux de chaque 
échange. Il est bien rare que deux échangistes se 
trouvent isolés, comme deux voyageurs qui se ren- 
contreraient dans le désert. Une même marchandise, ou 
un même service, sont le plus souvent à la fois offerts 
et demandés par plusieurs individus (c'est le cas de la 
concurrence générale des acheteurs et des vendeurs) ; et, 
même lorsque le vendeur jouit d*un monopole, il se 
trouve presque toujours en présence d'une pluralité da- 
cheteurs. Dans ces deux cas, le taux de. chaque échange 
ne résulte pas seulem?ntdu consentement des deux coé- 
changistes qui TefiFectuent ; il est influencé par les 
autres coéchangistes en présence. Cette influence que 
les divers individus exercent les uns sur les autres 
détermine, selon des règles que Ton peut analyser, des 
conditions d'échange qui tendent à-s'imposer à tous. 

On peut les étudier sur un marché, au sens vulgaire 
et concret du mot, où acheteurs et vendeurs sont en 
présence. Elles existent, d'ailleurs, quoique d'une façon 
moins aisément perceptible, partout où les conditions 
de l'offre et de la demande arrivent à être connues des 
divers intéressés. Ainsi,desboutiquiersqui vendent leurs 
marchandises dans des rues différentes et à des clientèles 
en partie distinctes, ne sont pas exactement dans les 
même conditions que des marchands ayant leur étal à 
l'intérieur d'un même marché. Cependant, si leurs prix 
diâférent d'une façon appréciable, eux-mêmes et la clien- 
tèle finissent par en être informés ; et une influence 
ne tarde pas à s'exercer sur les intéressés, qui aboutit 
soit à un nivellement des prix, soit à un déplacement 
de la clientèle. — Ainsi, partout où il existe entre 
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l'offre et la demande un contact qui tend plus ou moins 
à imposer des conditions d'échange communes, autre- 
ment dit à déterminer les prix, l'économiste voit, dans 
un sens large et abstrait, un marché. 
. Nous allons examiner successivement comment se 
déterminent les prix, d'abord dans le cas le plus général 
de la double concurrence des acheteurs et des vendeurs, 
puis dans le cas d'un monopole de vente avec concur- 
rence des acheteurs. Enfin, nous dirons quelques mots 
d'un cas exceptionnel : celui des prix taxés par l'autorité 
publique. 

§ 2. — L'établissement des prix sur un marché sou- 
mis à la concurrence 

a) Unité de prix et variations du prix. 

Considérons d'abord le mécanisme de la détermina- 
tion des prix dans le cas le plus normal ; celui de la 
concurrence géwéxût à isvénditxxxs et des acheteurs. Ob- 
servons, par exemple, la façon dont se fixe le prix d'un 
hectolitre de blé sur un marché : 

Des vendeurs sont là, et aussi des acheteurs, dont les 
dispositions ne sont pas toujours très précises, un cer- 
tain nombre d'entre eux attendant, pour se décider, de 
voir quel est le cours qui va se dessiner. Toutefois, leurs 
dispositions ne sont pas toutes identiques : certains ven- 
deurs, dont la moisson a été riche ou facile, ou qui sont 
pressés d'argent, feront des concessions, s'il le faut, pour 
ne pas remporter leur marchandise; inversement, cer- 
tains acheteurs, en raison de leurs ressources, de Tavan- 
tage qu'ils comptent retirer de leurs achats, ou de mo- 
tifs divers, sont enclins à accepter, si c'est nécessaire, 
certaines exigçnces des vendeurs. 

C'est de ces dispositions re?^pectives des acheteurs et 
des vendeurs, souvent assez vagues, mzis diverses j que 

Nogaro 8 
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va sortir un prix de marché, unique et nécessaire, un prix 
nullement arbitraire, et tel que si, par suite d'une erreur 
de cote, on en mentionnait un autre, les contj:its ne 
tarderaient pas à se conclure de nouveau sur sa base. 
En effet, chacun sait, tout au moins approximativement, 
en arrivant sur le marché, à_partir de quel prix il se dé- 
cidera finalement à vendre ou jusque à quel prix il se déci- 
dera à acheter. La limite minima varie plus ou moins 
d'un vendeur à un autre, et la limite maxima d'un ache- 
teur à un autre. Tel vendeur serait disposé à céder son 
blé à^^artirde 15 trancs rhectolitre, tel autre à partir 
de 20 francs seulement. Tel acheteur pousserait, s'il le 
fallait, son prix d'achat jusqu'à 25 francs\ tel autre ne 
consentirait pas à dépasser 16 francs. Et, entre ces 
extrêmes, il y a des catégories intermédiaires de part 
et d'autre. 

""Cependant, on constate que ^ sur un marché propre- 
ment dit les achats ne se font pas à des prix divers ; et 
cela s'explique aisément. Même s'il y avait aut,ant d'ache- 
teurs capables de payer 25 francs que de vendeurs exi- 
geant ce prix, et autant de vendeurs disposés à vendre 
leur blé à partir de 15 francs que d'acheteurs refusant 
de dépasser ce chiflfre, ces catégories concordantes d'ache- 
teurs et de vendeurs ne s'entendraiept pas pour conclure 
des transactions séparées à divers prix. En effet, les 
'acheteurs capables de payer 25 francs se garderont de le 
faire, s'ils trouvent des vendeurs qui se contentent d'un 
prix moindre, et les acheteurs qui eussent cédé leur blé 
à 15 francs se garderont aussi de le faire s'ils trouvent 
en nombre suffisant des acheteurs enclins à payer da- 
vantage. En somme, quand il s'agit de vendre ou d'ache- 
ter, au même moment, une même marchandise, il n'y a 
aucune raison pour qu'un individu accepte des condi- 
tions inférieures à celles qu'obtient son voisin. Voilà 
pourquoi un marché soumis à la libre concurrence ne 
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comporte, à un moment donné, qu'un prix unique. 

Ce prix unique résulte, d'ailleurs, de la diversité même 
des offres et des demandes. Et, si Ton classe les ache- 
teurs et les vendeurs d'après les prix extrêmes quils sont 
disposés à consentir y on peut dite que le prix du marché 
dépend de la quantité offerte et demandée par les vendeurs 
et les acheteurs de chaque catégorie. _^ 

En effet, voici, par exemple, un marché où se trouvent 
2.000 hectolitres de blé. Sur ces 2.000 hectolitres, une 
certaine fraction appartient à des vendeurs qui se con- 
tenteraient du prix de 17 francs; une autre à des ven- 
deurs qui voudraient tirer 19, 20 ou 21 trancs de Thec- 
toliire, une autre enfin dont les propriétaires remporte- 
ront leur marchandise plutôt que de la céder à moins de 
22 francs. Si donc tous les hectolitres trouvaient pre- 
neur à 22 francs, les 2.000 hectolitres seraient vendus, 
car toutes les catégories de vendeurs le céderaient à ce 
prix. A 20 francs, il y en aurait déjà moins à vendre, et 
à 17 francs beaucoup moins encore. On voit donc que 
les quantités offertes augmentent ou diminuent avec le prix ; 
elles varient dans le même sens (i), 

(1) On peut représenter graphiquement ce phénomène très simple 
en traçant la courbe de l'offre et celle de la demande sur un marché 
soumis à la libre concurrence. 
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Les quantités demandas présentent naiurellemeni une 
gradation analoguCy mais en sens inverse. Elles diminuent 
si le prix augmente, les catégories d'acheteurs disposés 
à acheter devenant moins nombreuses ; elles augmentent 
dans le cas contraire. 

On remarque aisément que, aux prix extrêmes, il ne 
pourrait se faire qu'un très petit nombre d'échanges, — 
taute de vendeurs pour les prix les plus bas, et faute 
d'acheteurs pour les prix les plus élevés. Mais, à mesure 
q'ie Ton s'éloigne dé ces extrêmes, l'écart entre les quan- 
tités offertes et les quantités demandées dimiijue égale- 
ment. Ainsi, au prix de 15 francs l'hectolitre, nous 
trouverions sans doute acheteur pour les 2.000 hecto- 
litres présents au marché, mais nous ne trouverions par 
exemple que 500 hectolitres à vendre. Au prix de 25 fr^ 
nous trouverions sans doute une disproportion ana- 
logue, à cela près que ce seraient les acheteurs qui 
feraient défaut.» Par contre, au prix de 19 francs nous 
trouverions par exemple, 1.30c hectolitres à vendre, 
contre une demande de r.700 et au prix de 21 francs 
une oflfre de 1.800 contre une demande de 1.500 seule- 
ment. La différence entre les quantités offerte et de- 
mandée, à ces prix intermédiaires, est beaucoup 
moindre. 

Et, elle tend à s'atténuer jusqu'à àispzYàUre par le feu 
de Voffreet de la detnande. En effet, sur les acheteurs qui 
forment une demande totale de 1.700 hectolitres au prix 
de 19 francs, il y en a un certain nombre qui ont atteint 
leur limite et qui se retirent, s'ils ne trouvent pas à ache- 
ter à ce prix ; mais il y en a d'autres qui peuvent aller 
au delà, et ils le font, si le nombre d'hectolitres qui 
leur est offert à 19 francs ne suffit pas à satisfaire leur- 
demande. D'autre part, sur les vendeurs qui mettraient 
en vente 1.800 hectolitres à 21 francs, il y en a 200, par 
exemple, qui ne veulent pas recevoir moins et se reti- 
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rent. Il reste alors 1.600 hectolitres sur le marché, pour 
lesquels les vendeurs les plus exigeantsse contentent de 
20 francs. Il se peut qu'il reste une catégorie d'ache- 
teurs ^ssez nombreuse pour acheter ces 1.600 hecto- 
litres à ce prix. En ce cas, le prix du marché est déjà 
établi. 

Si, au contraire, Taccord ne se fait pas, il faut abais- 
ser un peu le prix d*offrepour élargir la demande. Mais, 
certains vendeurs qui sont arrivés à leur limite minima, 
se retirent encore. Si, par suite de leur départ, la quantité 
offerte devient désormais insuffisante pour satisfaire à la 
demande, c'estau contraire la concurrence entre acheteurs 
qui fait un peu remonter les prix, pour rappeler l'offre. 
Et les oscillations continuent ainsi, diminuant toujours 
d'amplitude,, jusquà ce quun prix soit atteint, pour 
lequel les quantités offertes et les quantités demandées sont 
égales. 

Le prix du marché auquel on finit ainsi par arriver est 
un prix d'équilibre. Et Ton ajoute même, en emprun- 
tant cette expression à la mécanique', d'équilibre stable. 
Car, si un accident, tel qu'une erreur de cote, provoquait 
des transactions à un autre prix, l'action automatique de 
Tofïre et de la demande suffirait à le rétablir. Si, en effet, 
le prix mentionné par erreur est supérieur à celui que 
comporte l'état du marché, les vendeurs qui n'ont pas 
atteint leur limite d'offre 1& feront baisser plutôt que de 
remporter Jeur marchandise. Si, au contraire, il est in- 
férieur à l'état du marché, ce sont les acheteurs qui le 
feront remonter. 

Mais, s'il est vrai, que pour un état donné du marché, 
il existe un prix unique et nécessaire, il faut ajouter que 
toute variation dans l'état du marché se manifeste par une 
variation correspondante du prix. Et nous verrons plus 

8* 
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loin (i) que cette sensibilité du prix de marché est un 
des facteurs essentiels de l'équilibre de la production. 

Le cas, que nous venons d'envisager, de l'établisse- 
ment du prix sous un régime de parfaite concurrence, 
tout en étant décrit d'une façon un peu schématique, 
ne représente pas seulement une hypothèse idéale. Il 
correspond très approximativement (2) à ce qui se pasaje 
sur un marché organisé, et notamment sur une bourse, 
là pu se vendent en grandes Quantités des marchandises 
définies in génère (valeurs mobilières, grains, etc.), sous 
un régime de publicité parfaite. 

Il n'en est pas tout à fait de même dans les ventes 
isolées d'objets individualisés (chevaux, machines, etc.), 
ni d'une façon générale, dans le commerce de détail. 
Dans ce dernier cas notamment, le système de plus en 
plus usuel de la vente àprix fixe ne permet pas à l'ache- 
teur de faire une contre-proposition au vendeur. Et, 
d'une ÙLÇon générale, partout où il n'y a pas de marché 
proprement dit, les conditions de l'offre et de la de- 
mande ne sont pas assez connues des intéressés pour 
que l'unité de prix se réalise complètement. A un même 
moment, des produits identiques, sont vendus à de's 
prix différents. Inversement, les prix ne varient pas au- 
tant d'un moment à un autre que sur un marché orga- 
nisé. Mais il n*est pas exagéré de dire que, tant qu'il 
existe une concurrence des acheteurs et des vendeurs, 
les prix tendent à s'établir, d'une façon générale, comme 
il a été exposé ci-dessus (3). 

b) Coût de production, — En dehors de la tendance à 

' O) Cf. 3« Partie, L équilibre de la production et les crises. 

(2) L'unité de prix n*est toutefois pas absolue, et le prix coté est 
une moyenne des prix pratiqués pendant Ja séance. 

Ç3) Pour plus de détails, consulter Colson, Cours d'Economie po- 
ïittque^ livre I. 



CHAP. I. — ÉCHANGES ET PRIX iSg 

l'unité de prix dans un même état du marché et de la 
variation du prix en raison des variations qui se pro- 
duisent dans l'état du marché lui-même, Tanalyse des 
conditions de l'échange sous un régime de concurrence 
aboutit à mettre en relief le rôle du coût de production 
dans la détermination des prix de concurrence. En etFet, 
parmi les facteurs qui fixent les conditions de l'offre, il 
y en a un dont l'influence s'exerce d'une façon particu- 
\ lièrement impérieuse : c'est le coût de production, ou 
Jprix de revient. En effet, le producteur ne peut pas, 
sous peine de se ruiner, vendre, d'une façon durable, sa 
marchandise moins cher qu'elle ne lui a coûté : son coût 
de production constitue donc une limite minima aux 
conditions de l'offre. Et comme, d'autre "part, la con- 
currence que se font entre eux les vendeurs tend plus ou 
moins à ramener les prix au niveau où il leur est pos- 
sible de vendre, on a vu longtemps dans le coût de pro- 
duction, l'élément déterminant de ta valeur d'échange 
normale: on l'a représenté commeconstituant, en quelque 
sorte, la trame d'un tissu sur lequel le jeu de l'offre et 
de la demande, variable selon l'état du marché, ne ferait 
que tracer des festons. 

C'est là une conception un peu simpliste, et la réalité 
est un peu plus complexe. Car, tout d'abord, le coût 
de production n'est pas nécessairement identique pour 
tous les vendeurs ; et, si nous avons admis jusqu'ici que 
les vendeurs sur un marché se classent en diverses caté- 
gories suivant le prix-limite qu'ils se sont fixés, on est 
en droit de penser que la considération de leurs coûts 
de production respeaifs est pour beaucoup dans la fixa- 
tion de leurs limites respectives. Dès lors, le coût de 
production détermine — du moins pour la plus grande 
part — la quantité de marchandises offerte à un certain 
prix, et c'est par là qu'il agit sur le prix du marché. En 
effet, tant que la demande n'est pas satisfaite, il feut faire 
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appel à une catégorie de vendeurs exigeant un prix plus 
élevé, et si l'on considère que leur exigence est basée en 
général sur un coût de production supérieur, on arrive 
à la proposition suivante : que le prix d'un marché sou- 
mis à la concurrence correspond au coût de production 
le plus élevé des marchandises nécessaires pour satisfaire à 
la demande^ dans l'état actuel du marché (i). 

On voit^ par cette analyse, comment se précise le rôle 
du coût de production. On aperçoit aussi comment il se 
com-bine avec l'action de la demande, pour déterminer 
les prix de concurrence. Et, comme la demande elle- 
même est l'expression du besoin de marchandises, ou, en 
d'autres termes, de Vutilité des marchandises pour les 
acheteurs, on -peut dire que les prix de concurrence dé- 
pendent à la fois du coût de production et de l'utilité, 
et que c'est l'action et la réaction incessantes de ces deux 
facteurs qui déterminent l'état du marché. Certains au- 
teurs ont même soutenu que la notion de coût de pro- 
duction se décompose et se réduit à son tour à celle 
d'utilité, de telle sorte que l'utilité serait, en dernière 
analyse, le principe essentiel de la détermination desva- 
letrs. Nous reviendrons sur ces conceptions lorsque nous 
aurons à rechercher le principe de la valeur, dans l'étude 
de la Répartition. 

Mais la notion de coût de production est une nopon 
à laquelle s'arrêtent en fait ceux qui participent à V activité 
productrice^ et à laquelle il convient de s'arrêter également 
lorsqu'on étudie le mécanisme de la production. Et, tout 
en ne perdant pas de vue que l'établissement d'un prix 
de marché suppose une demande, et par conséquent une 
utilité, il nous suffira de retenir, dans cette partie du 



(i) Voir une démonstration pratique de cette idée dans Tarticle 
de M. W. OuALiD sur la Régularisation de l'approvisionnement co- 
tonnier, dans la Keviu d'Economie politique , 191 2, p. 43 et suiv. 
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cours, ce qui vient d'être exposé relativement à 1 in- 
fluence du coût de production sur la détermination des 
prix de concurrence. 

§ 4. — L'établissement des prix de monopole. 

Les activités économiques se coordonnent le plus sou- 
vent par des échanges effectués concurremment par plu- 
sieurs acheteurs et plusieurs vendeurs.' Cependant, il 
peut arriver que, dans les échanges relatifs à certaines 
marchandises ou certains services, il n'y ait qu'un ven- 
deur, ou un acheteur, peut-être même un seul vendeur 
et un seul acheteur. Le cas le plus fréquent est celui du 
monopole, qui met en présence un vendeur unique et un 
grand nombre d'acheteurs. C'est, en effet, ce qui arrive 
quand TEtat s'arroge ou confère — à un concessionnaire, 
ou au titulaire d'un brevet, par exemple — le droit ex- 
clusif de fournir certaines marchandises ou certains ser- 
vices. Cela ce produit aussi quand des conditions natu^ 
relies limitent la production et la laissent entre les mains 
d'un seul entrepreneur, (monopole de fait). Cela se» 
réalise encore quand plusieurs entrepreneurs fondent leurs 
entreprises en une seule {trust) ou encore s'entendent pour 
fixer des conditions upique de vente {cartels, pools, etc.). 

Le prix de monopole n'est normalement pas le même 
que celui qui s'établit quand il y a concurrence de part 
et d'autre. Il ne se fixe généralement pas au hasard, 
mais il n'est pas, à proprement parler, déterminé. Il est 
seulement régi par Vintérét propre du vendeur, dans la me- 
sure où celui-ci prend la peine de le calculer. En eflfet, 
l'intérêt du vendeur nest généralement pas de vendre le 
plus cher possible. Il a souvent avantage à abaisser son prix 
de vente afin d'élargir son débouché. Ainsi, admettons qu'un 
cordonnier, au prix de 20 francs, gagne 7 francs par paire 
de chaussures, et au prix de 16 francs, 3 francs seulement. 
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Mais il constate que, à 20 francs la paire, il ne peut vendre 
que 5.000 paires de chaussures par an, tandis que, au 
prix de 16 francs, il arrive à en vendre 15.C00. Un 
simple calcul d'arithmétique lui démontre, en ce cas, 
qu'il a avantage à ne vendre ses chaussures que 16 francs. 
En effet, 7 x 5.000 = 3 5. 000 et 3 x 15.000=45.000. 
Il gagne donc 10 000 francs à réduire son prix de vente 
à 16 francs. 

Toutefois, quand il y a pluralité d'acheteurs, la con- 
currence qu'ils se font entre eux ajoute un élément dé- 
terminant à l'établissement du prix. En surenchérissant 
les uns sur les autres, ils peuvent amener le monopoleur 
à élever son prix, ou, tout au moins, le détourner de 
l'abaisser, la demande allant croissant, sans réduction de 
prix. Inversement, si un certain nombre d'entre eux se 
retirent du marché, ils peuvent, par là même, inciter le 
monopoleur à abaisser son prix. 

Si, en face d'un vendeur unique, il n'y a qu'un ache- 
teur unique, le prix est, à vrai dire, tout à fait indéter- 
miné. Cependant, il peut encore être influencé par la rela- 
tion qui existe entre le prix de vente et les quantités 
vendues, le vendeur ayant encore intérêt à ne pas trop 
restreindre la vente par un prix trop élevé. 

D'ailleurs, quoique le prix de monopole dépende 
toujours de l'arbitraire du vendeur, il n^ est pas nécessaire- 
ment plus élevé que celui de concurrence et il peut mime lui 
être inférieur : d'abord — cela va sans dire — parce que 
le monopoleur peut ne pas vouloir ou savoir user de son 
privilège; ensuite, parce que les conditions techniques 
et les conditions d'organisation qui accompagnent la 
constitution d'un monopole de production ou de vente 
peuvent favoriser le maintien ou l'abaissement des prix. 
Les promoteurs de certains trusts américains ont pu sou- 
tenir qu'il en était ainsi dans les industries qu'ils avaient 
monopolisées ; en effet, les progrès techniques réalisés 
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grâce à la concentration et souvent à l'intégration, qui' 
accompagnent fréquemment la formation du trust, ont pu 
abaisser le prix de revient à tel point que, même en se ré- 
servant un bénéfice de monopoleurs, les membres du 
trust ont pu maintenir ou réduire les prix. A ces facteurs 
techniques peut d'ailleurs s'ajouter, en cette circonstance, 
un autre facteur de modération : c'est la crainte, de- 
vant un monopole reposant sur une entente et par con- 
séquent essentiellement temporaire, de voir renaître la 
concurrence. 

Il y a même certains monopoles qui ne peuvent se 
réalîser que moyennant une baisse au moins temporaire 
des prix. Ainsi le propriétaire d'un brevet, peut, grâce à 
la supériorité de son procédé, produire dans des conditions 
telles que toute concurrence devienne impossible pour 
les producteurs opérant avec les procédés anciens : 
mais il ne peut obtenir ce résultat qu'en abaissant son 
prix devente jusqu'au-dessous de leur prix de revient. 
(Souvent, d'ailleurs, il préfère, dans ce cas, se con- 
tenter des bénéfices que lui vaut son procédé, en 
vendant au même prix que les autres producteurs, en 
concurrence avec eux). 

Quoiqu'il en soit, le prix de monopole — là surtoqt 
où il est vraiment dégagé d'une concurrence latente — se 
fixe tout autrement que le prix de concurrence. Et nous 
verrons plus loin que, par là-même, il n'agit pas de 
la même manière comme régulateur de la production. 

§ 4. — Les prix taxés. 

Nous avons examiné les principaux modes de déter- 
mination des prix qui résultent d échanges spontanés et 
libres, conformément aux conditions les plus générales 
de notre organisation économique. Cepenaant,raiitorité 
peut exercer une certaine influence sur la détermination 
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' des prix. Souvent cette influence a seulement pour but 
de mieux assurer la sincérité et la régularité des conven- 
tions conclues : c'est à cela surtout que tend la réglemen- 
tation des marchés, et principalement des bourses (voir 
plus loin :2* section, Ch.IV). Maïs, parfois aussi, elle tend 
mdirectement à modifier les prix, telle est l'action exercée 
sur ces prix par la politique douanière (voir plus loin 
5* section. Ch. II), tels sont encore des essais de valo- 
risation, (i) Enfin, l'autorité publique intervient parfois 
pour fixer directement les prix : ou du moins pour établir 
un maximum ou un mimimum obligatoires. 

La fixation d'un maximum par l'autorité publique est 
généralement un vestige de la législation ancienne. 
C'était une pratique courante sous l'ancien régime (2). En 
l'rance, le gouvernement révolutionnaire chercha, pen- 
dant quelque temps, à lui donner une grande exten- 
sion (3 ) ; la législation contemporaine conserve aux com- 
munes le droit de taxer (c'est-à-dire de fixer un prix 
maximum) la viande et le pain ; et un certain nomore de 
municipalités' appliquent encore le régime de la taxe au 
pain ordinaire. 

Quant au minimum^ c'est au contraire un produit de 
la législation la plus récente. Il s'applique au prix du tra- 

(i) La « valorisation » consiste à relever le cours en mettant de 
côté une partie de la récolte. Celte mesure a été prise au Brésil en 
faveur du café. Voir notamment Blanchecotte, La valorisation du 
café et le change brésiîienyTh. Paris 1908, et l'article de M. Maurice 
Lévy, La valorisation du café au Brésil dans les Annales des sciences 
politiques^ sept. 1908. 

(2) Voir l'article de M. Villey, La taxe du pain et les boulangers 
delà ville de Caen en ljjô, {Rev. d'éc. polit. 1888, p. 178). 

(3) Le gouvernement révolutionnaire, pensant remédier à la hausse 
des prix corrélative de la dépréciation des assignats, fut amené à 
étendre le système du maximum à tous les objets de première 
nécessité, et aux matières premières ^ui les composaient. Cette 
législation draconienne fut inefficace et dut être abandonnée après 
un essai d'un peu plus d'une année. 
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vail, et a été inauguré, il y a moins de vingt ans, en 
Australasie. Depuis lors, il tend à s'étendre dans les 
autres pays en faveur de certaines catégories de salariés. 
Nous reviendrons sur ce sujet en étudiant la Répartition, 
Qu'il s'agisse de l'établissement d'un maximum ou 
d'un minimum, cette intervention de l'autorité publique 
dans la fixation des prix apporte, en principe, un chan- 
gement très important, dans les conditions où s'effec- 
tuent les échanges, et conséquemment dans le méca- 
nisme de la production. Les prix taxés sont essentielle- 
ment des pnx arbitraires, encore que l'autorité publique 
puisse fonder son intervention sur des considérations 
qui seront examinées plus loin, et qu'elle puisse tenir 
compte, dans une large mesure, de la situation normale 
du marché. 



Nogaro 



CHAPITRE II 



LES MOUVEMENTS GENERAUX DES PRIX 



§ 1. — Les mouvements généraux des prix et leur 
constatation: les index-numbers. 

Nous venons d'examiner comment se détermine et 
comment varie le prix d'une marchandise — ou d'un ser- 
vice — que Ton considère isolément. Or, ce ne sont pas 
seulement les variations individuelles, des prix qui fixent 
l'attention de Téconomiste, mais aussi des mouvements 
d'ensemble, mouvements de hausse ou de baisse globales; 
et ceux-ci intéressent le mécanisme des échanges en par- 
ticulier (i), non moins que la production et la réparti- 
tion en général. Il convient donc dès à présent, d'en 
établir l'existence, et d'en expliquer la signification. 

Les variations « générales » des prix, et surtout les 
mouvements de hausse, n'ont pas seulement attiré l'at- 
tention des économistes de notre époque. Bien avant 
que des statistiques permissent d'enregistrer les variations 
de prix d'une façon précise, le public et les écrivains les 

(i) Voir notamment la théorie du commerce international, puis 
Tétude des crises. 
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ont constatées. « Tout renchérit » est une formule que 
Ton trouve'à bien des épooues, et notamment au début 
du xvi^ siècle, au milieu du xix*, et au début du xx*. 
Par contre, à certaines époques — notamment à la fin 
du xvu^et au début des xviii^ siècle, puis vers la fin du 
XIX® — le public avait conscience d'une baisse des prix. 
Depuis le commencement, et surtout depuis le milieu 
du XIX® siècle, la statistique a permis de noter d'une façon 
beaucoup plus précise ces mouvements oscillatoires. Des 
statisticiens anglais ont, les premiers» publié des inàtx- 
numberSf ou nombres indicateurs correspondant aux va- 
riations de prix de certaines marchandises : une année 
prise pour base étant caractérisée par le chiflfre loo, des 
chiffres inférieurs ou supérieurs à loo traduisent d'une 
façon simple les fluctuations de prix enregistrées dans les 
autres années. Ces tableaux sont commodes, mais ne 
reposent pas ^ur l'observation d'un assez grand nombre 
de marchandises (i). En France M. ^Levasseur (2) et 
M.deFoville ont établi leurs calculssur une base beaucoup 
plus large, en utilisant les évaluations successives du 
service dés douanes françaises (3), On peut donc au- 

(i) Les tables de ÏEcotwmisi, revue anglaise, retnomem au delà de 
1850, mais ne reposent que sur 22 prix de gros. Sauerbeck, statîs- 
tic en anglais, enregistrait 45 prix pour construire ses index-numben ; 
en France, le bureau de la statistique générale consigne, dans Tao- 
nuaire statistique de la France, les variations de 43 prix. A Ham- 
bourg, le I> Sotbeer se servait de Ii4 F^^* Aux Etais-Unis, les 
publications du Xoi^or Bureau eu comprennent plusievMrs centaines, 
et distinguent les prix de gros et les prix de détail 

(2) Dans son remarquable ouvrage La ^t^siien de /V, Paris 1858. 

(5) La valeur des niarchandtses importées ei exportées est appré- 
ciée chaque année, depuis 1847, P^r une commission permanente 
des valeurs en douane. Mais, chaque année, en attendant qu'elle 
ait achevé son travail, le ministère des fin4nces publie une première 
évaluation (chiffres provisoires) d'après les valeurs de Tannée pré- 
cédente ; puis il publie les chiffres déônitiù. La comparaison des 
deux totaux fournit une indication simple et raûoqneUestfr le mou- 
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jourd'hui enregistrer, au moins dans certains pays, les 
variations générales des prix avec une précision assez sa- 
tisfaisante (i). 

§ 2. — LUnterprétation des mouvements généraux 
des prix. 

On est tenté de considérer ces mouvements généraux 
des prix comme constituant un phénomène collectifs qui 
serait autre chose que la simple résultante des fluctua- 
tions individuelles des prix, et qui exigerait une expli- 
cation distincte. Il semble que le hasard des circons- 
tances qui peuvent agir sur la détermination de chaque 
prix considéré isolément ne suffit pas à expliquer une 
tendance générale des prix vers la hausse ou la baisse, 
et l'on cherche, pour expliquer ce phénomène, une 
cause commune, agissant sur l'ensemble des prix. On a 
même pensé trouver cette cause par un raisonnement 
\* très simple : les prix, en effet, expriment un rapport 
d*échange entre toute espèce de marchandise ou de 
service d'une part, et, d'autre part, la monnaie ; si — 
pour simplifier l'hypothèse — tous les prix varient dans 
le même sens, il est bien invraisemblable de supposer 
que les circonstances propres à l'offre de chaque mar- 
chandise se sont modifiées de la même façon ; il est, au 

vement des prix d'une année à l'autre : ainsi, les importations de 
1905 ont été évaluées d'abord à 4*674 millions, d'après les prix de 
1904, puis à 4.779 avec les P"^ ^^ ^905» soit une augmentation 
de 105 millions ou de 2,25 0/0. (de Foville, La Monnaie, p. 183). 
(1) Consulter surtout, pour l'histoire des prix, l'ouvrage de 
d'AvENEL, La fortune privée à travers sept siècles^ et, pour l'époque 
contemporaine, le Bulletin oj the Lahor bureau de Washington 
contenant les wholesale prtces et les retail priées ofjood, et l'impor- 
tant ouvrage de M. Lucien March, directeur de la statistique 
générale de la France : Salaires et coût de Vexistence, à diverses 
•époques» jusqu'à 1910» Paris, impr. nat. 191 1. 
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contraire, tout simple d'admettre que les conditions 
de l'offre de la monnaie elle-même se sont modifiées. 
La monnaie expliquerait donc les mouvements géné- 
raux des prix. Nous examinerons plus loin, en étudiant 
la monnaie, quelle est l'influence qu'on peut lui attri- 
buer sur la formation des prix (i). Mais il suffit ici de 
considérer que le raisonnement qui vient d'être exposé 
pèche par une simplification excessive de l'hypothèse : 
jamais tous les prix ne varient dans le même sens ; une 
hausse ou une baisse générale des prix n'est qu'une 
hausse ou une baisse moymne ; or, comme les prix varient 
chacun selon les conditions propres au marché de chaque 
marchandise ou de chaque service, leurs variations, à 
moins de se neutraliser par hasard, ont constamment 
pour résultat une hausse ou une baisse moyenne de 
l'ensemble des prix ; ces mouvements d'ensemble 
pourraient donc s'expliquer sans invraisemblance par 
les conditions qui déterminent les variations indivi- 
duelles des prix. 

Cependant, il faut reconnaître que, lorsque la hausse 
ou la baisse a un caractère durable, c'est-à-dire lorsqu'elle 
se prolonge pendant une suite d'années, il est logique 
d'en chercher l'explication soit dans un facteur qui agi- 
rait, toutes choses égales d'ailleurs, sur Vensemble des 
prix, soit du moins, dans un facteur qui agirait sur la 
majorité d'entre eux. C'est là, à vrai dire, un des pro- 
blèmes les plus vastes et les moins résolus qui se posent 
à l'attention des économistes, et le caractère élémen- 
taire de cet ouvrage ne permet nullement d'en aborder 
la discussion (2). 

(i) Voir 3« section, ch. 11, § 2. 

(2) On peut lire» sur ce sujet, le récent ouvrage d'iRViNG 
FiSHER, Ihe purchasing power of money . — Voir aussi Târticle de 
M. Lescure, Hausse et baisse générales de prix (Rev, d'écon. polit,, 
juillet-août 191 1,. 
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Il convient toutefois d'observer, pour ajouter un 
complément indispensable à ce qui a été exposé au cha- 
pitre précédent, que les divers marchés exercent une in- 
fluence les uns sur les autres : parmi les facteurs qui dé- 
terminent les conditions de 1 offre et de la demande de 
chaque marchandise, il y a précisément les conditions 
de l'offre et de la demande des autres marchandises. 
En effet, premièrement, il y a des objets qui répon- 
dent au même besoin, autrement dit qui sont àtssuc^ 
cédanés l'un de Tautre : par exemple Thuile à brûler 
et le pétrole, le café et le thé. Il y a aussi des marchan- 
dises, ou des services, dont l'un entre dans la com- 
position de Tautre, comme matière première^ ou comme 
moyen de transformation ou de transport. Ici encore, on 
comprend comment leurs marchés sont solidaires. 
Ainsi, des circonstances (progrès techniques, concentra- 
tion de la production, ou, inversement, difficultés nou- 
velles provenant soit de la rareté de la matière pre- 
mière, soit de toute autre cause) qui influent sur la 
valeur même d'un petit nombre de matières premières, 
de moyens de transformation ou de moyens de transport, 
peuvent modifier le prix de revient d'un grand nombre 
de marchandises et provoquer, par leurs répercussions, 
un mouvement général de hausse ou de baisse. 
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Les éléments fondamenlaiix du tnécanisme 
des échan^s : monnaie» banque» bourse. 



CHAPITRE PREMIER 



LA MONNAIE 



§ 1. — La monnaie : Définition. 

On a coutume de définir la monnaie « une mar^ 
T chandîse qui sert (ïinstrutnent d'échange ou d'intermé- 
' diaire dans les échanges ». Cette définition peut suffire 
à faire entendre ce dont il s'agir. Mais elle dit à la fois 
trop et pas assez, et sous son apparence modeste et, 
anodine, elle contient des notions qui pourraient in- 
duire en erreur. 

On ne saurait contester que la monnaie ait été, à 
Vorighie^ une marchandise : cela signifie que Ton 
n'a pas, à vrai dire, inventé un instrument d'échange, 
mais que l'usage s'est répandu d'accepter dans les 
échanges une marchandise — d'ailleurs variable suivant 
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les pays — que Von ne désirait pas pour elle-même^ mais 
que l'on se proposait d'échanger ultérieurement contre un 
objet désiré. Et sans doute est-ce par suite de cette pra- 
tique que cette marchandise a fini par devenir, en 
effet, Tintermédiaire habituel des échanges. Il est vrai 
aussi, d'ailleurs, que, aujourd'hui encore, la plupart 
des systèmes monétaires sont basés sur la circulation de 
métaux, auxquels on aurait mauvaise grâce à refuser la 
qualité de marchandise, puisqu'ils sont susceptibles d'une 
autre utilisation, et qu'ils ont, par conséquent, une 
existence économique, historiquement antérieure à tout 
emploi monétaire, et logiquement indépendante de 
cette fonction. 

Mais il n'en est pas toujours ainsi. Tel billet de pa- 
pier est fait d'une matière dont l'utilité est insigni- 
fiante, et la somme de monnaie qu'il représente est 
sans aucun rapport avec la quantité de matière qu'il 
contient; sans doute peut-on objecter que ce billet n'est 
que la représentation d'une monnaie-marchandise ; et 
il est exact que, historiquement^ le papier-monnaie se 
rattache toujours à une monnaie métallique : car on n'a 
pas su l'inventer directement. Mais nous aurons l'occa- 
sion de constater plus loin qu'un système monétaire 
continue fort bien à tonctionner quand il a perdu sa 
base métallique, et qu'on peut parfaitement le concevoir 
sans cette base. 

La notion de marchandise ne rentre donc pas néces- 
sairement dans celle de monnaie. Elle lui est même, 
dans une certaine mesure, opposée : en effet, ce qui ca- 
ractérise une monnaie, c'est qu'elle est reçue dans les 
échanges, non pour elle-même ^ mais en vue d'un échange 
ultérieur. Ainsi, même lorsque la monnaie est incor- 
porée dans une marchandise, c'est-à-dire dans une 
chose pouvant faire éventuellement l'objet d'une utilisa- 
tion directe, ce qui lui donne son caractère monétaire, 
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c'est précisément le fait qu'elle n'est pas utilisée di- 
rectement et qu'on ne la prend que pour la remettre en 
circulation (i). 

Nous laisserons donc en dehors de la définition de la 
monnaie la notion de marchandise, <iui, en tant qu'elle 
peut avoir un sens précis dans la terminologie écono- 
mique, ne lui est pas essentielle. 

Nous n'y ferons pas rentrer davantage la notion 
d'instrument d'échange : car, bien qu'elle exprime assu- 
rément la fonction primordiale de la monnaie, des con- 
ceptions que Ton rencontre fréquemment dans les écrits 
relatifs à la monnaie montrent le danger d'attirer trop 
exclusivement l'attention sur cette notion abstraite. 

Nous éviterons ainsi de donner une définition qui 
implique une conception quelconque de la nature de la 
monnaie et de ses fonctions ; et, nous fondant sur un 
critérium d'ordre psychologique, nous dircfhs simple- 
ment : 

La monnaie est un objet que Von reçoit habituellement 
dans les échanges, non pas pour lui-même, mais en vue de 
réchanger à son tour ultérieurement. 

§ 2. — Les fonctions de la monnaie. 

Ces réserves faites, nous pouvons indiquer, dès à pré- 
sent, quelles sont les principales fonctions de la mon- 
naie. 

(i) Enfin, ridée que la monnaie est une marchandise conduit 
assez naturellement à la croyance que la valeur de la monnaie est 
déterminée par sa qualité de marchandise et comme pour une 
marchandise quelconque : or, ce sont là des conclusions contraires 
aux résultats d'une observation précise et d'un raisonnement ri- 
goureux, et qui fausseraient l'interprétation de la plupart des 
phénomènes monétaires. Voir B. Nogaro. Vexpérience himétalliste 
du xix« siècle et la théorie générale de la monnaie. Extrait de la Rev, 
d^êcon, polit,, oct. nov. 1908. Paris, Larose et Ténin. 

9* 
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Le rôle de la monnaie se conçoit tout d'abord lorsque 
l'on se représente les difficultés qu'offre le troc ou 

— échange en nature. Qu'est-ce, en effet, que le troc ? Un 
échange immédiat de deux marchandises, c'est-à-dire 
de deux objets destinés Tun et l'autre à une utilisation 
directe. Or, celui qui désire acquérir une marchandise 
déterminée rencontre difficilement un coéchangiste en- 
clin à accepter la marchandise dont il dispose ; celui-ci 
désire une charrue, et possède un cheval dont il peut 
se passer; lorsqu'il aura trouvé l'homme qui peut lui 
fournir une charrue, rien ne prouve que celui-là aura 
précisément besoin d'un cheval: A supposer cependant 
que cette heureuse rencontre se produise, les objets 
mis en présence pourront n'être pas estimés équivalents. 
Et si l'un deux au moins ne peut être divisé sans dété- 
rioration, le marché ne pourra se conclure que par des 
combinaisons assez compliquées. Cest ainsi que nous 

^ voyons « un Egyptien du temps des Ramassides troquer 
un taureau contre une natte, cinq mesures de miely>onze 
mesures d'huile, et sept autres articles divers » (f). On 
est conduit, de la sorte, très vraisemblablement, à 
accepter des objets que Ton ne désire pas immédiate- 
ment. 

Les difficultés du problème ne se trouvent résolues 
que du jour où l'usage s'établit d'accepter, à la pince des 
marchandises aliénées, et de fournira la place des mar- 
chandises acquises, non pas une marchandise désirée 
pour elle-même, mais un objet — toujours le même — 
qui n'est reçu qu'en vue d'être remis en circulation, et 
qui, constamment consacré au règlement des échanges, 
devient uue monnaie. Ainsi disparaît tout d'abord le 
principal obstacle à l'échange : l'individu qui veut 
acquérir ou aliéner une marchandise n'a plus, désor- 

(i) Voir DE FoviLLE, La monnaie, p. 9. 
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maïs, à se préoccuper du désir de son coéchangist^ : il 
achète ou vend, c'est-à-dire qu*il donne ou reçoit de la 
monnaie en échange de cette marchandise. Et, pour 
peu que la monnaie en usage se compose d'éléments 
faciles à additionner et à diviser^ la seconde difficulté* 
quî^est d*offrîr l*équivalent de la marchandise deman- 
dée, disparait à son tour. 

Sans douie, celui qui reçoit la monnaie n^ d'autre 
but que de s'en servir tôt ou tard, en l^alîénant contre 
autre chose; et II n'est pas malaisé de Voir que Topéra- 
tion d'échange commencée par racquîsitîon de la mon- 
naie ne sera complétée que par son aliénation; mais le 
troc primitif n*en est pas moins ropnpu par Tintervention 
de la monnaie. Il est donc bien vfaî de dire qu*elle sert 
d'intermédiaire dans tes échanges. Et c'est là, semble-t-iU 
sa première fonction. 

D'autre part, en vertu de l'habitude prise d'échanger 
les marchandises contre de la monnaie, c*est par rapport 
à elle que l'on est amené à les évaluer. La monnaie de- 

^ vient ainsi la commune mesure des valeurs \ et c'est, peut- 
on dire, sa seconde fonciîon. 

Ce n'est pas tout. La monnaie constituant le moyen 
usuel de se procurer une marchandise quelconque, une 
somme de monnaie représente, ert quelque sorte, Tutilité 
de toutes les marchandises qu'elle permet d'àcquéfîr. 'Si à 
cette considération Ton ajoute que la monnaie est géné- 
ralement incorporée dans une matière durable et peu 
encombrante, comme un métal précieux, par exemple, 
on s'explique aisément la faveur dont elle jouît dânâ 
l'estime populaire et l'idée qu'elle symbolise, pour ainsi 
dire, la richesse. C'est, en effet, sous cette forme que là 

^ richesse se conserve, s'accumule et s'échange le mieux. 
Nous verrons plus loin que c^st la forme la plus com- 
mode du capital, et celle sous laquelle il se transféré \t 
plus aisément. La monnaie est donci à proprenient pàf- 
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1er, Y instrument primordial du crédit. Et, contrairement à 
la tradition classique qui y voit exclusivement un moyen 
d'échange, nous devons noter, dès à présent, que la 
monnaie intéresse, non seulement le mécanisme de la 
circulation, mais celui de la production proprement 
dite. 

Le troc a fait place non pas seulement à l'échange dé- 
composé en achat et vente, mais à toute la série des 
autres contrats pécuniaires (prêt, commandite, louage, 
dépôt irrégulier, etc.), qui constituent les opérations 
économiques élémentaires sous un régime de propriété 
privée. Et, pour se faire une idée du rôle de la monnaie, 
il ne suffit pas de dire, avec les classiques, qu'elle « faci- 
lite » les échanges, « comme Thuile facilite le mouve- 
ment d'une machine » ; mais il faut se représenter que 
révolution économique de l'humanité, telle qu'elle s'est 
accomplie, nous serait inconcevable si nous en faisions 
abstraction. 

D'ailleurs, l'action de la monnaie se manifeste sous 
des -formes variées, et donne lieu à des phénomènes éco- 
nomiques nombreux que nous aurons à expliquer. 

§ 3. — La matière monétaire. — Monnaies mé- 
talliques et monnaies de papier. 



r, 



La matière dans laquelle s'incorpore la monnaie a 
beaucoup varié suivant le temps et le milieu. Chez les 
euples pasteurs, les têtes de bétail, et principalement 
es moutons, ont joué le rôle de monnaie, et cet usage 
a laissé des traces dans notre propre langue, l'adjectif 
pécuniaire étant dérivé du mot latin pecus, troupeau. ^ 
Divers autres objets d'un usage courant, autrefois le ta- 
bac en Virginie, les balles de plomb en Massachusetts, 
récemment encore, la morue à Terre-Neuve, et, de nos 
jours, le thé au Thibet, le sel et le mil en Afrique, 
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sont acceptés communément dans les échanges et rem- 
plissent ainsi l'office de monnaie. Il en est de même 
aussi de certains objets qui ne semblent pas, en dôfaors 
de la fonction monétaire, avoir d'autre destination qu'un 
usage d'ornementation : tels sont les cauris, coquillages 
blancs qui, recueillis dans les îles de la Sonde, circulent 
comme monnaie en Afrique, notamment au Soudan, ou 
encore diverses perles ou pièces de verroterie, dont le 
domaine est plus limité. 

a) Monnaies métalliques. — L'usage monétaire du mé- 
tal remonte aussi fort loin : le cuivre, le plomb, l'argent, 
l'or, l'électrum servirent de numéraire en Egypte plu- 
sieurs milliers d'années avant l'ère chrétienne. Mais ces 
métaux circulaient sous la forme de lingots, évalués di- 
rectement d'après leur poids. L'antiquité grecque connut 
la monnaie frappée, et les spécimens qui nous restent 
attestent à la fois le talent de ses artistes et son degré 
d'évolution économique- 

Aujourd'hui, le monde civilisé n'utilise plus — en 
dehors du papier que contiennent les monnaies fidu- 
ciaires dont nous allons parler — d'autre matière moné- 
taire que les métaux : d'abord les métaux précieux, or 
et argent; puis, comme appoint, en vue des menus 
paiements, des métaux de moindre valeur, tels que le 
nickel et le bronze. Les raisons de cette prédilection 
s'expliquent à la fois par leurs qualités physiques et par 
les conditions auxquelles doit satisfaiVe une monnaie 
pour bien remplir toutes les fonctions que nous avons 
indiquées. La monnaie doit être une : en effet, tant 
que ce n'est pas un seul et même objet qui est accepté 
habituellement en vue d'un échange ultérieur, il n y a 
pas, à vrai dire, de monnaie; il faut aussi qu'elle soit 
durable, et que la matière dont elle est faite puisse se 
diviser sans détérioration ; elle doit encore être aisémenl 
transportable. 
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Or, les métaux répondent parfaitement à ces deside- 
rata : à l'état pur, ce sont des corps simples, et, partant, 
toujours identiques à eux-mêmes, quel que soit le point 
du globe d'où ils sont extraits ; même les alliages sont 
parfaitement homogènes. Donc, rien ne s'oppose, de ce 
fait, à leur division! L'or et l'argent, qui sont inoxydables, 
présentent les garanties les plus parfaites de bonne con- 
servation. Sans doute, ils s'usent bien un peu eux aussi, 
par le frottement : c'est ce que, dans la technique mo- 
nétaire, on nomme le frai. Mais c'est un inconvénient 
auquel on pare, dans une certaine mesure, par l'alliage 
de ces métaux avec le cuivre, et que Ton ne saurait ^uère 
se flatter d'éviter complètement avec aucune autre ma- 
tière. 

Les métaux aujourd'hui consacrés aux usages moné- 
taires présentent d'ailleurs des propriétés qui ont per- 
mis de porter la monnaie métallique à son plus haut 
degré de perfection : tout en étant très résistants, ils 
sont très malléables; et c'est grâce à ces caractères qu'ils 
circulent sous les apparences de ces petits disques cou* 
verts d'une empreinte qui nous sont familiers, autre- 
ment dit sous la forme de monnaies frappées (î). 

Enfin, l'argent et surtout l'or, ont une valeur assez 
élevée pour permettre de conserver et de transférer aisé- 
ment des sommes considérables. Il convient de remar-. 
quer, cependant, qde, par suite de l'importance crois- 
sante des transactions, on leur préfère souvent des ins- 
truments monétaires moins encombrants, tels que des 
billets de papier. 

b) Monnaies de papier, — On a coutume de désigner 
sous le nom de monnaie fiduciaire des instruments mo- 

(i) Sur tous ces points, on trouvera de plus amples détails dans 
Touvrage déjà cité de M. de Foville, ancien directeur de la Mon- 
naie de Pari^, notamment au chap. iv de la première partie, et 
dans la deuxième partie, Technique monétaire. 



> 
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nétaires n'ayant pas, comme on dit, une « valeur intrin- 
sèque » appréciable, et dont la circulation repose,. par 
conséquent, sur la confiance (fiducia) du public, sur le 
crédit qu'il veut bien leur faire. Tels sont les billets de 
papier, ou, parfois, des jetons faits d'un métal vil, 
qui sont en usage dans certaines colonies. 

Tout en réservant pour la suite de ce chapitre l'exa- 
men de la distinction usuelle entre les monnaies ayant 
une «valeur intrinsèque » et les monnaies « fiduciaires », 
Flous devons exposer ici-même ce que sont les instru- 
ments monétaires qui se présentent sous la forme d*un 
billet de papier. 

On en peut distinguer trois sortes : 

D'abord les certificatSf comme les gold et silver certi* 
ficates des Etats-Unis : ces buUetinsde pnpier n'ont de la 
monnaie de papier que la forme extérieure ; car ils repré- 
sentent strictement For ou l'argent qui se trouvent en 
barres dans les caves du Trésor. Tous les porteurs de cer- 
tificats ont la faculté de se Jaire remettre la quantité de 
métal mentionnée sur leuPtître, et ils ont la certitude 
de le trouver, même s'ils venaient à le réclamer simul- 
tanément. L'émission de ce papier n'est donc qu'une 
autre forme de monnayage des lingots (i). 

Secondement, ce sont les billets garantis ^ tels que les 
billets de banque et les billets d'Etat pourvus dune ga- 
rantie spéciale. 

Le billet de banque n'est, en principe, qu'une promesse 
de payer, et non pas une monnaie. Cependant, lorsque 
l'Etat lui donne cours légal (2) — et c'est un cas normal 

(i) Et non la moins onéreuse, car, d'après M. de Fovile, op. cit., 
p. 205, il en coûte plus dVntretenir une circulation de billets que 
de refondre les monnaies frayées. 

(2) Ne pas confondre cours légal et cours forcé : le cours légal ne 
permet pas à la banque émetlrice de payer définitivement en billets ; 
celle-ci reste tenue de les rembourser à vue, c'est-à-dire à la pre- 
mière réquisition d'un porteur quelconque. 
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aujourd'hui^ — les particuliers sont tenus de le recevoir 
en paiement les uns des autres, et il remplit, entre eux le 
rôle d'une monnaie. Sans doute, il est convertible, c'est 
à dire que le porteur est autorisé à en demander le rem- 
boursement en métal, aux guichets de la Banque; et, 
par là, le billet se rapproche du certificat américain. Ce- 
pendant, l'émission est généralement supérieure à l'en- 
caisse ; et, si tous les porteurs réclamaient simultané- 
ment la conversion de leurs billets en espèces, il serait 
presque toujours impossible, en fait, de leur donner sa- 
tisfaction immédiate. Donc, pour la différence entre 
l'émission et Te^icaisse, autrement dit, en termes tech- 
niques, pour le montant du découvert^ le billet de banque 
constitue bien, au point de vue de la circulation moné- 
taire, un élément distinct ^ qui vient s* ajouter à la monnaie 
métallique. 

Les caractères des billets d'Etat, pourvus d'une garan- 
tie spéciale, semblent d'abord être assez analogues ; 
toutefois, lorsque la garantie ne consiste pas dans une 
couverture métallique, mais, par exemple, dans une hy- 
pothèque(i), elle'est inefficace à assurer la conversion des 
billets et, comme ils sont sans garantie effective, nous 
devons les confondre avec la catégorie suivante. 

La troisième et dernière catégorie des instruments 
monétaires se présentant sous la forme d'un bulletin de 
papier est constituée par les billets sans garantie. Ceux- 
là sont nécessairement, dans leur intégralité, un élé- 
ment delà circulationdistinct.de tout élément métal- 
lique, et ils méritent seuls la dénomination de papier^ 
monnaie. 

Le papier-monnaie ne résulte pas d'une création di- 
recte et systématique, mais d'un expédient gouverne- 

(i) Tel fut notamment le cas des mandats territoriaux émis par le 
Directoire. 
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mental. C'est une dégradation de la catégorie précé- 
dente, provenant, soit de l'inefficacité de la garantie 
donnée à des billets d'Etat ou de Banque, soit de la sus- 
pension légale de la conversion (cours forcé). Mais il n'en 
constitue pas moins la base d'un régime monétaire au- 
tonome, donnant lieu à des phénomènes qui exigent 
une étude spéciale- 

§ 4. — Les systèmes monétaires. 



\ 






> 



Des nécessités pratiques exigent l'emploi concurrent 
de plusieurs instruments monétaires : on conçoit aisé- 
ment que la même monnaie ne s aurai t suffire, malgré 
la diversité des coupures employées, à régler tous les 
échanges, deptds ceux qui résultent des plus menus :ïr 
achats jusqu'à ceux auxquels'don;ient Ijeu les plus vastes J 
opérations financières^ Si l'on voulait employer de l'or ^ 
pour payer quelques centimes, il faudrait faire des pièces '^ 
si petites qu'elles seraient imperceptibles. Par contre,ror 
lui-même, le plus précieux des métaux monétaires, dç^- 
vient bien incommode lorsqu'il s'agjt d e transférer des 
sommes importantes ; et l'on préière, en ce cas, recourir 
au papier (i). 

Aussi la circulation de tous les pays civilisés compor- 
tc-t-elle toujours plusieurs métaux, et, en outre, du 
papier. 

Mais un régime monétaire n'est pas défini par Ténu- 
mératîon de ses éléments : leur nombre, et la nature des 
matières monétaires employées, ne suffisent pasà lecarac- 
tériser. Dans un très grand nombre de pays, il existe à 
la fois des espèces d'or, d'argent, de nickel, de bronze et 

(i) Une récente enquête monétaire (1903), faite en France, a 
montré que les billets représentaient dans nos caisses publiques, 
85 0/0 de la valeur totale de rencaisse. 
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des billets de papier : cependant la combinaison de ces 
éléments donne naissance à des systèmes monétaires 
différents, selon le rôle attribué à chacun cCeux ; et ce râle 
dépend principalement des conditions de rémission * 

Quoique presque tous les Etats modernes connaissent 
Tusage simultané du métal et du papier, il convient de 
distinguer tout d'abord les systèmes monétaires à base 
de métal et les systèmes à base de papier. 

Dans la première catégorie, nous classerons ceux 
qui comprennent des instruments monétaires de pa- 
pier, mais où le papier est effectivement convertible en 
métal, et où la présence de billets, tout en facilitant les 
échanges, ne modifie pas la nature d'un système essen- 
tiellement métallique. Ainsi, nous y rangerons le sys- 
tème monétaire de pays comme la France, quoiqu'il 
comprenne une circulation de billets de banque à dé- 
couvert ; nous y rangerons même le système monétaire 
des Etats-Unis, quoiqu'il reste encore dans la circula- 
tion de ce pays des billets légalement inconvertibles 
(les greenbacks) ; car, en fait, chacun peut, à volonté, 
changer ces billets contre de Tor. 

Par contre, nous en exclurons celui de TEspagne, 
bien que le billet de banque espagnol ne subisse pas le 
cours forcé ; car, en fait, la Banque n'offre la conver- 
sion qu'en argent; et, pour des raisons que nous con- 
naîtrons plus tard, le public ne peut pas tirer parti de 
cette faculté. 

Ainsi, dans la catégorie des systèmes monétaires à 
base de papier, nous classerons ceux où le métal ne 
joue qu'un rôle de monnaie d'appoint, et où l'élément 
essentiel de la circulation est un papier-monnaie légale- 
ment ou effectivement inconvertible. 

§ 5. — Les systèmes de monnaie métallique. 

Les systèmes de monnaie métallique ne sont généra- 
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kment pas caractérisés pnr le nombre des métaux em- 
ployés, mais par les, ccndiiions légales de la conversion de 
chaque métal en honnaicy et de sa circulation. 

En ce qui concerne d'abord la conversion du métal 
en monnaie, elle se produit habituellement (i) par 
l'opération de la frappe, qui est effectuée par', les 
soins de lautorité publique. Mais les conditions 
légales de la frappe diffèrent suivant les métaux^ et 
peuvent aussi varier pour un mime métal. Et cest ce qui 
différencie essentiellement les divers systèmes de monnaie 
métallique. 

Pour les métaux accessoires, nickel, bronze, etc., qui 
forment les monnaies dites de billon, ou d'appoint, le 
problème — qui est, d'ailleurs, de peu d'importance — 
se résout de la manière suivante : l'Etat achète le métal 
nécessaire pour confectionner des jetons, qui représen- 
tent une certaine fraction des monnaies d'or ou d'ar- 
gent. La valeur attribuée à ces monnaies est, en général, 
sensiblenrysnt supérieure au cours commercial du métal 
qui les compose, et l'on ?e préoccupe souvent focLjfcçju 
de proportionner la valeur indiquée par l'empreinte à la 
quantité de matière contenue dans la pièce. Ce sont, en 
réalité, des monnaies fiduciaires, dont le cours est ratta- 
ché à celui d'uiie autre monnaie métallique. D'ailleurs, 
la législation limite à de très faibles sommes leur emploi 
dans les paiements. 

Mais, dans les nations modernes, j^un^^ nioins des 
métaux, or ou argent, qui entrent dans un système mo- 
nétaire est soumis à un régime différent; celui de la 
frappe libre. Il y a frappe libre lorsque l'Etat reçoit tous 



(i) On peut cependant laisser circuler les lingots comme mon- 
naie ; ils sont alors pesés par les particuliers. La Chine est encore 
au régime de la monnaie pesée, les divers taëls n'étant que des 
unités de poids appliquées aux lingots. 
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LES LINGOTS (i) quc Us particuliers lui apportent^ et leur 
restitua, sous forme d'espèces monnayas ^ un poids de métal 
FIN "ÉGAL à celui quhlui a été remis (2). 

L'Etat, en acceptant dans ses' ateliers monétaires tous 
les lingots qui lui sont présentés, donne, en réalité, 
la qualité de monnaie au métal admis à ce régime, tout 
comme s'il laissait les lingots eux-mêmes circuler comme 
monnaie pesée. Le monnayage n'a,.en ce cas, d'autre but 
qjag^d'eji rendre la circulation plus commode. Et le mé- 
tal, dans son enseïînble, étant transformable en numé- 
raire ad libitum, on peut dire qu'il est virtuellement 
monnaie (3). 

Il est évident aussi, dans ce cas, que la mention sur 
la pièce, d'une unité décompte traditionnelle (livre, flo- 
rin, couronne, franc, etc.) ne constitue en rien une 
tarification de la monnaie. En effet, cette unité de 
compte étant elle-même définie, dans la législation 
monétaire, par un certain poids de métal fin, ou de 
métal à un titre déterminé, la mention d'une certaine 
somme en unités de compte est strictement synonyme 
de la mention du poids de ce métal contenu dans la 
pièce désignée. Et, tant que dure le régime de la frappe 
libre^ comme tout morceau du métal est convertible en 
un poids égal de monnaie, on peut même dire d'une 



(i) Sauf les restrictions relatives au poids ou au titre des lingots 
mais qui sont purement techniques. 

(2) Dans certains pays, comme la France, on retient cependant les 
frais de frappe, sans toutefois compter le métal de l'alliage. Dans 
d'autres pays, notamment en Angleterre et aux Etats-Unis, la frappe 
est absolument gratuite, et par conséquent il y a restitution inté- 
grale du métal. 

(3) Au point de vue de la libre introduction et de la libre circu- 
lation de la moimaie dans un pays, le régime de la frappe libre 
équivaut à celui de la monnaie pesée ou à l'admission des monnaies 
étrangères. 
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façon plus générale encore, que cette mention n'est 
qu'une autre expression du poids de métaL 

Ainsi, sous le régime de la frappe libre, TEiat ne 
crée pas de la monnaie, il se borne à décider ou à re- 
connaître que tel métal circulera comme monnaie, et la 
frappe, par l'attestation du poids et du titre de chaque 
pièce, dispense simplement les particuliers de contrô- 
ler oudepeser. L'Etat s'abstient ainsi, autant quepossible, 
de toute ingérence en matière monétaire; et Ton a 
même longtemps pu croire qu'il n-exerçait»de cette façon, 
aucune* influence sur le cours de la marchandise ad- 
mise comme monnaie (i). 

L'attribution de la frappe libre au métal, ou aux deux 
métaux, constituant l'élément essentiel da système mo- 
nétaire est la caractéristique du régime moderne 
de la monnaie./ Ce régime s'est généralisé au début du 
xix* siècle, après qu'une expérience plusieurs fois sécu- 
laire eut établi la vanité des efforts faits pour tarifer l'or 
et Targent. , 

§ 6. ^- Monométallisme et bimétallisme* 

Cependant, ce régime impliquait, dans l'esprit de ses 
promoteurs, des difficultés théoriques qui furent diver- 
sement résolues dans la pratique. 

Abstraction faite du métal destiné aux monnaies de 
billpn, dont Timportance est minime, les besoins des 
échanges exigent l'emploi simultané de Tor et de l'ar- 
gent. D'autre part, apposer sur les pièces faites de ces 
deux métaux une mention de monnaie de compte, — 
assigner, par exemple, la valeur de cinq francs à la fois 
à un écu d'argent et à une piécette d'or, — c'était bien 
affirmer qu'un certain poids d'or était équivalent à un 

(i) Sur cette idée et ses conséquences, voir plus loin, p. 258. 
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certain poids d'argent ; c'était poser un rapport légal 
d'échange constant entre les deux^métaux. lin d'autres 
termes, c'était définir l'unité monétaire à la fois par une 
certaine quantité dé marchandise-or, et par une cer- 
taine quantité de marchandise-argent. Mais, si le ré- 
gime monétaire moderne était basé sur le libre cours 
d'une marchandise à laquelle l'Etat donnait seulement 
la qualité de monnaie, en la frappant à volonté, il pa- 
raissait contradictoire de prétendre donner à un système 
monétaire une double base, en prenant simultanément 
pour étalon deux marchandises distinctes, et dont les 
cours semblaient devoir se déterminer indépendemment 
l'un de l'autre. 

Une solution logique du problème fut adoptée par 
la législation anglaise. 

En Angleterre, en effet, on n'applique la frappe libre 
quà Vor. Quant à l'argent, l'Etait çn frappa pour les be- 
soins des menus échanges, ainsi quei'on fait du bronze, 
et dans des conditions analogues. Cette frappe impli- 
quait bien, il est vrai, un rapport d'échange fixe entre 
les monnaies d*argent et les monnaies d^or. Mais, comme 
l'argent n'avait pas libre accès dans les ateliers moné- 
taires, la valeur des pièces n*était par nécessairement 
liée au cours du métal (i). Elles circulaient comme re- 
présentant une fraction de l'unité monétaire d*or, là 
livre sterling, et n'étaient d'ailleurs admises dans les 
paiements que pour des sommes minimes. Ainsi fut 
constitué le régime du monaméiallisme-or, ou, comme 
on dît encore, de Yétalon d^or. 

En France, les législateurs révolutionnaires eurent 
parfaitement conscience du problème théorique qui 

(t) On risquait seulement l'exportation des espèces d'argent^ au 
cas où leur valeur extérieure comme lingot eût été sensiblement 
supérieure. 
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vient d'être exposé. Aussi tentèrent-ils d'abord de 
lui donner une solution également logique, mais difiFé- 
rentede la précédente. Voret ï argent Jurent admis ^ l'un et 
Vautre à la frappe libre, mais seules ^ les pièces d'argent reçu- 
rent une mention en monnaie de compte : en d'autres termes, 
le franc fut défini par un certain poids d'argent, et d'ar- 
gent seulement. Quant aux pièces d'or, elles portèrent 
uniquement l'indication de leur poids et de leur titre, 
mais aucune mention de leur valeur en francs : c'étaient 
de simples « signes commerciaux », comme on disait 
alors, que les particuliers recevaient dans les paiements, 
à un cours débattu entre eux. 

Mais le public ne comprit pas ces scrupules et ré- 
clama des pièces, d'argent et d or, portant ta mention 
des unités monétaires qu'elles représentaient ; et le gou- 
vernement dut lui donner satisfaction. 

La loi du 9 germinal an XI consacra le régime du bi- 
métallisme ou du double étalon qui est caractérisé par les 
traits suivants : 

Vor et l'argent sont admis à la frappe libre. 

ni ont tous deux un pouvoir libératoire illimité ; c'est- 
à-dire qu'ils sont reçus dans les paiements sans aucune 
limite. 

// existe^ entre les monnnaiis faites des deux métaux, un 
rapport légal qui permet de mentionner à la fois sur les 
pièces d*or et sur les pièces d'argent le nombre d'unités 
monétaires, ou de fractions d'unités, qu'elles représen- 
tent. 

Le franc est toujours défini originellement par un cer- 
tain poids d'argent (5 grammes au titre de 9/10) ; niais, 
comme la loi établit^ entre Tor et l'argent, le rapport 
de I à 15 1/2 — en d'autres termes, comme elle admet 
qu'un certain poids d'or équivaut à 15 fois 1/2 le même 
poids d'argent, — on en peut déduire également une 
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définition du franc d'or (i). Il est donc bien vrai que 
Tunité monétaite est définie à la fois par un certain poids 
d'or, et par un certain poids d'argent, et le système 
mérite bien, par là, la dénomination de système du 
double étalon. 

C'était donc, finalement, en France, l'adoption d'un 
régime considéré comme illogique qui prévalait. En 
effet, la détermination d'un rapport légal entre l'or et 
l'argent, qui supposait un taux d'échange constant entre 
les deux métaux, paraissait incompatible avec la frappe 
libre — laquelle semblait devoir assurer, au contraire, 
l'mdépendance de leurs cours respectifs — ;et l'établisse- 
ment d'un rapport légal, nécessaire pour coter, avec 
une même unité décompte, les espèces d'or et d'argent, 
fut considéré comme un expédient provisoire. Le taux 
de I à 15 1/2, lorsqu'il fut établi, correspondait à la 
réalité des faits ; mais, on prévoyait qu'il devrait être 
modifié, de temps en temps, dans lasuite. — Nous ver- 
rons cependant qu'il put être maintenu (2). 

Le régime monétaire français ne tarda d'ailleurs pas 
à être adopté par un grand nombre de pays d'Eurppe et 
d'Amérique. 

Cependant, il y avait aussi un certain nombre de 
^^ays dont le système monétaire reposait essentiellement 
sur l'argent, soit qu'il tût seul reçu à la frappe libre 
(Etats de l'Allemagne, Autriche, Inde anglaise, etc.,) 
soit que l'on admît dans la circulation des monnaies 
étrangères (les piastres mexicaines dans un grand 
nombre de régions de l'Extrême-Orient) ou des hngots 
(Chine). 

Ainsi, peut-on dire que, jusqu'au dernier quart du 
XIX* siècle, les systèmes de monnaie métallique se ra- 

(i)ogr. 290327. 

(2) Voir plus loin, 3^ sect., chap. 11, § 3, 10, 
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menaient à trois types : le monométallisme-or — rare 
à cette époque, — le bimétallisme, et le monomé- 
tallisme-argent. 



§ 7. — Le régime dit du bimétallisme boiteux. 

Des circonstances que nous expliquerons plus loin 
amenèrent, après 1870, presque toutes les grandes na- 
tions à modifier leur système monétaire. Un certain 
nombre adoptèrent, à Timitation de l'Angleterre, Téta- 
Ion d'or. Les grands pays bimétallistes suspendirent la 
frappe libre de l'argent. Cette suspension, qui a abouti à 
une véritable disparition du régime de la frappe libre 
pour le métal argent, a donné naissance, dans la plupart 
des anciens pays bimétallistes à un régime monétaire 
nouveau, dont les caractères sont les suivants : 

Vor seul jouit de lajrappe libre. 

Les pièces d!or et certaines pièces d'argent conservent un 
pouvoir libératoire illimité. 

Le rapport légal entre Us monnaies faites des deux métaux 
est maintenu. 

Ce régime étant appliqué dans les pays qui apparte- 
naient autrefois au bimétallisme^ se présente comme 
une dégradation de ce système, et les économistes fran- 
çais, prenant pour critérium essentiel du bimétallisme 
l'attribution du pouvoir libératoire illimité à des pièces 
faites des deux métaux, l'ont qualifié de bimétallisme 
incomplet ou boiteux. 

Cette dénomination, qui est devenue usuelle, peut 
cependant induire en erreur : le seul caractère commun 
de ce système avec l'ancien bimétallisme est précisé- 
ment le maintien du pouvoir libératoire illimité pour 
certaines pièces d'argent. 
Mais il a, par contre, un caractère commun avec le 

Nogaro 10 
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monométallisme-or : c'est que For seul est admis à la 
jpippe libre. 

Or, en remontant aux origines du régime monétaire 
moderne, nous avons vu que la frappe libre en constitue 
VéUment essentiel, et que le métal qui en jouit est vrai- 
ment la base du système. Nous verrons, d'auire part, 
que, dans les rapports avec Textérieur, les pays bimé- 
tallisies avaient vraiment deux monnaies. Tune qui leur 
était commune avec les pays à étalon d*or, Tautre qui 
leur était commune avec les pays à étalon d'argent : 
grâce à la liberté de la frappe, ils pouvaient, en effet, 
recevoir en paiement des monnaies étrangères d'argent 
aussi bien que d'or, puisque les unes et les autres étaient 
convertibles en monnaie nationale. Or, aujourd'hui, les 
pays improprement dénommés bîniétallîstes incomplets 
ou boiteux ne peuvent plus recevoir de Textérieur que 
de Tor, puisqu'il est seul monnayable. 

Ainsi, pour se faire une idée exacte des systèmes de 
monnaie métallique contemporains, faut-il constater 
que le bimétallisme a disparu, et quil a fait place à un sys- 
Utne dont l'or constitue la base^ et qui ne se distingue du 
monométallisme-or proprement dît que par la persis- 
tance du cours légal illimité pour certaines pièces d'ar- 
gent (i). Ce dernier trait est actuellement sans grande 
importatice au point de vue strictenient monétaire, et 



(1) La ligne de démarcation entre pays à étalon eî'or et bîmé» 
tatltstes incomplets est, d*ai'leurs, très arbitraire. On rangeait saos 
hésiter TAllemagne dans la première catégorie, (jtioiqu'elle eût, jus- 
qu'en ic^oS, ett circulation des thalers jouissant du cours légal illi- 
mité, et on rangeait la France, dans la seconde» en raison de ses 
écus de cinq irancs. La situation étah cependant identtqtïe : ta seule 
différence de régime était de pure forme : le mark était défini tMir 
un poids d'or, tandis que le franc reste légalement défiai par uq 
poids d'argent, dont on déduit seulement le poids d'or correspon- 
dant^ en divisant par 15 1/2. 
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ne joue un rôle appréciable que dans le fonctionnement 
des banques d'émission, (i) 

§ 8. — Le régime du « gold exchange standard » 
ou de la réserve d'or. 

Avec la disparition du bimétallisme, et l'extension 
des systèmes de monnaie d'or, les pays à étalon d'argent 
se sont trouvés amenés à se procurer des disponibilités 
de métal jaune pour régler leurs comptes avec les pays 
à monnaie d'or. Les pays à monnaie de papier ont fait 
des efforts dans le même sens. Et de ces tentatives il est 
résulté un système monétaire nouveau, que l'on peut 
définir de la manière suivante : 

Les instruments monétaires en circulation à r intérieur du 
pays sont d'argent ou de papier. 

Mais on dispose d'une réserve d'or, qui permet de convertir, 
A UN TAUX FIXE, Cette circulation intérieure en monnaie d'or, 
en vue des règlements extérieurs. 

Les Américains l'ont dénommé systhmt Axx gold ex- 
change standard, c'est-à-dire « de l'étalon d'or quant au 
change ». Et, à vrai dire, quoique ce régime ne comporte 
bien souvent, comme nous le verrons plus loin, que de 
faibles ressources en or, il suffit que le papier et l'argent 
soient convertibles en or à un taux fixe, du moins pour 
l'extérieur, pour que ce soit d'abord un système de mon- 
naie métallique^ et, de plus, un système basé principale- 
ment sur Vor. En fait, grâce à ces disponibilités et à 
la fixité du taux de conversion de la monnaie locale en 
monnaie d'or, les pays qui l'ont adopté ont, avec les 
pays à circulation d*or, un moyen de règlement com- 
mun, et une échelle des valeurs commune. 

(i) Parce que ce régime permet à la banque d'émission, tenue de 
rembourser ses billets à vue, de payer en écus d'argent, et de con- 
server son or, lorsqu'elle veut protéger son encaisse. 
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Ce système se rapproche du précédent — le soi-disant 
bimétallisme boiteux — en ce que la circulation com- 
porte des instruments monétaires, autres aue Tor, qui 
ont un cours légal illimité (argent ou papier). 

Mais il s'en distingue, ainsi que du monométallisme- 
or, par un caractère essentiel : c'est que l'or ne figure 
pas dans la circulation intérieure, ou n'y joue qu'un 
rôle insignifiant. Les disponibilités qui assurent la stabi- 
lité des changes avec l'extérieur sont, le plus souvent, 
conservées dans une caisse de conversion, ou déposées à 
l'étranger (i). 

Les pays qui ont adopté ce système possèdent géné- 
ralement beaucoup moins d'or que ceux où l'or est 
l'élément dominant de la circulation ; mais ils peuvent en 
disposer b'feaucoup plus complètement pour leurs 
échanges avec l'extérieur, — les seuls où l'or ne puisse 
avoir, en l'état actuel, de succédané dans les monnaies 
dites fiduciaires. Le système du gold exchan^e standard^ 
suggéré par les diflScûltés où se trouvaient les pays qui 
n'avaient pas une circulation d'or, est donc, au total, un 
système économique et élégant. 

§ 9. — Le régime du papier-monnaie. 

En dépit d'un grand nombre de réformes monétaires 
dont nous donnerons plus loin la description et l'expli- 
cation, il subsiste encore quelques pays qui sont au ré- 
gime du papier-monnaie, c'est-à-dire où l'élément es- 
sentiel de la circulation est légalement ou effectivement 
inconvertible, même en vue des échanges extérieurs. 



(i) En ce cas, il n'est pas indispensable que le dépôt soit en or, 
il suffit d'un dépôt en monnaie légale ou d'un crédit en banque 
dans un pays, comme la France ou les Etats-Unis, où toute mon- 
naie est aisément convertible en or, et vaut de Tor. 
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Toutefois ils ne sont plus assez nombreux pour qu'il y 
ait lieu de distinguer, comme nous l'avons fait pour la 
monnaie métallique, divers systèmes. Il conviendra seu- 
lement, en mentionnant ces pays, de signaler quelques 
particularités relatives à chacun d'eux. 

§ 10. — La répartition actuelle des systèmes moné- 
taires : pays à circulation d'or, à réserve d'or, à mon- 
naie d'argent, à monnaie de papier. — L'Union latine. 

Le régime qui comportait la double frappe libre de 
Tor et de l'argent et assurait aux nations qui le possé- 
daient une monnaie commune à la fois avec les pays à 
étalon d'or, et avec les pays à étalon d'argent, en 
d'autres termes, le bimétallisme proprement dit, a dis- 
paru. Et désormais le monde monétaire se divise simple- 
ment entre pays à monnaie d'or, pays à monnaie d'argent, 
et pays à monnaie de papier. Cependant, il convient de 
distinguer, parmi les premiers, ceux qui ont une circu- 
lation d'or et ceux qui ont seulement une réserve d or. 

Parmi les Etats ayant une circulation d'or, on doit 
ranger d'abord ceux qui sont au régime du monomé- 
tallisme-or, proprement dit. Ce sont, avec l'Angleterre, 
et plusieurs de ses colonies, notamment l'Australie, le 
Cap, le Canada, diverses nations qui sont passées suc- 
cessivement de l'étalon d'argent, ou du papier- monnaie^ 
à l'étalon d'or. Citons notamment l'Empire allemand, 
les pays Scandinaves, la Russie, le Japon, le Mexique 
(en fait, depuis 1904). 

Il faut mentionner ensuite les anciennes nations bi- 
métallistes, qui, ayant supprimé la frappe libre, n'ont con- 
servé de leur ancien régime monétaire que le cours légal 
illimité de certaines pièces d'argent. Tels sont notam- 
ment la France, la Belgique, la Suisse, l'Italie, et, en 
Amérique, les États-Unis. 



10* 
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Parmi les pays ayant seulement une réserve d'or (sys- 
tème du gold exchange standard), il y a d'abord certains 
pays ï. circulation d' argent ^ dont les Philippines ^présentent 
le type le plus correct. 

Aux Philippines, la circulation intérieure est restée 
composée de pièces d'argent, mais il existe à Manille un 
bureau de change fournissant,à un taux fixe, des mandats 
payables sur des fonds déposés à New- York, de telle 
"sorte que la convertibilité, à une parité constante, de la 
monnaie locale en or est assurée d'une façon rigou- 
reuse (i). 

Divers pays de l'Amérique latine, qui étaient récem- 
ment encore au régime du papier-monnaie, ont égale- 
ment réussi, tout en conservant leur monnaie de papier 
a fintérieur, à assurer, grâce à une caisse de conversion, 
sa conversion régulière, à un taux fixe, en or (2). 

Ces pays sont ainsi arrivés à donner pour base à leurs 
systèmes monétaires, l'or, monnaie internationale. 

En dehors des systèmes nationaux de monnaie métal- 
lique, il convient de mentionner l'existence d une union 
monétaire importante, dite Union latine^ qui groupe la 
France, la Belgique, la Suisse, l'Italie et la Grèce. Ces 
divers Etats, ayant, à Tintérieur, un même régime mo- 

(i) L'Inde anglaise, quoique ayant servi de modèle au gouver- 
nement des Philippines, a un régime monétaire intermédiaire entre 
celui du gold exchange standard et le précédent. En effet, quoiaue 1 or 
y circule peu, et qu il ne soit pas admis à la frappe libre, l'Inde, 
pays producteur d'or, possède cependant un stock de métal jaune 
plus important que la plupart des pays à réserve d*or, et l'admis- 
sion ad libitum des monnaies anglaises dans la circulation équivaut 
à la frappe libre de l'or. De plus, le gouvernement n'a pas institué 
de caisse de conversion. Cependant, l'or n'étant guère destiné 
qu'aux règlements extérieurs, et le gouvernement convertissant, en 
fait, l'argent en or à un taux fixe, il y a lieu de rattacher le sys- 
tème de rinde à celui du goîd exchange standard, 

(2) Sur les conditions de durée de ce système, vQJr plus loin, 
3® sect., chap. 11, § 4. 
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hétaïre, ont décidé, depuis 1865, de laisser circuler à 
travers leurs frontières, et de recevoir dans les caisses 
publiques des pays contractants, les pièces émises par 
chacun d'entre eux(i). L'effet principal de cette con- 
vention est que l'argent est resté, parmi eux, monnaie 
internationale (2). 

(i) Sauf quelques réserves apportée* par des conventions récentes : 
ainsi les monnaies divisionnaires italiennes et grecques ont été ra- 
patriées dans leur pays d'origine. 

{2) En outre, ces pays prennent d'un commun accord les prin- 
cipales mesures intéressant leur régime monétaire. Ainsi, en 1865, 
comme l'argent faisait prime, ils ont affaibli le titre des monnaies 
divisionnaires — l'abaissant de 90O à 835 millièmes, pour en em- 
pêcher Texportation. Ce fut même la nécessité d'une action com- 
mune en cette circonstance qui fit réaliser de l'Union latine. Au 
contraire, en 1871, les pays contractants ont décidé de restreindre 
la frappe de Targent pour enrayer la fuite de l*or, et, en 1878, ils 
ont réglé, d'un commun accord, la suspension de la frappe libre 
pour le métal blanc. 

Sur la situation de la France dans l'Union latine, l'historique de 
cette union et le problème éventuel de sa liquidation, on peut con-. 
sulter divers ouvrages, dont les plus récents sont la thèse de 
M. CHMJSSEKiE'LhVRtEy L* Union monétaire latine, Paris, 191 1, et le 
livre de M. A. E. Janssen, Les conventions tfwnétaires. — Voir aussi 
un résumé excellent dans de Fovillb, La monnaie^ p. 55 etsuiv. 



CHAPITRE II 



LA BANQJUE EN GÉNÉRAL 



§ 1. — Les fonctions générales du banquier. 

La banque mérite une place immédiatement à côté de 
la monnaie, parmi les institutions qui dominent le mé- 
canisme moderne des échanges. En effet, le règlement des 
transactions ne suppose pas seulement l'intervention de 
la monnaie, mais aussi celle d'un personnage qui fait 
profession de manier la monnaie : le banquier. Sans 
doute, les affairés de banque ne se limitent pas stricte- 
ment au règlement des échanges ; mais toutes les opé- 
rations | qu'accomplit un banquier proprement dit s'y rat- 
tachent très étroitement ; et, en outre, elles présentent 
un caractère de généralité tel qu'elles dominent toutes 
les autres opérations commerciales. 

Le banquier se présente sous deux aspects principaux : 

D'une part, c'est un caissier et un comptable ; 

D'autre part, c'est un donneur de crédit. 

Mais le caissier et le donneur de crédit ne sont bien que 
les deux faces d'un même personnage : car les deux fonc- 
tions sont intimement liées, et l'une découle de l'autre. 

Le banquier est tout d'abord le trésorier de ses clients : 
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non seulement il reçoit leurs fonds, mais le plus souvent 
il tient leur caisse, et leurs comptes^ — car la grande ma- 
jorité des dépôts de fonds sont accompagnés de l'ouver- 
ture d*un compte-courant. C'est donclui qui paie ce qu'ils 
doivent, en versant le montant des chèques tirés sur lui 
par eux, et qui encaisse, dans la ville par ses garçons de 
recettes, ou fait recouver au loin par ses correspondants 
les sommes qui leur sont dues. Il se charge aussi des 
règlements avec les pays étrangers. 

Mais, comme il est le caissier non d'une seule mai- 
son, mais d'un grand nombre, son mouvement de 
caisse présente une certaine régularité, les rentrées d'un 
compte venant compenser fréquemment les sorties d'un 
autre. Il n'a donc pas besoin de conserver un fonds de 
roulement égal à la somme des encaisses que chacun de 
ses clients devrait conserver dans son tiroir s'il réglait 
ses comptes lui-même. En fait, il peut sans incon- 
vénients, à la condition d'être prudent, surtout à cer- 
taines époques d'échéances, disposer d'une partie des 
fonds dont il est dépositaire et comptable. 

D'autre part, les sommes qu'il détient constituent, 
en droit, un dépôt dit irrégulier. Cest-à-dire que, dé- 
biteur vis-à-vis de ses clients de la somme abstraite qui 
constitue leur crédit, il n'est pas tenu de conserver 
matériellement les espèces à lui remises. Ainsi, quoique 
ces sommes soient généralement exigibles à vue, c'est-à- 
dire à la première réquisition, il n'est pas obligé de les 
conserver intégralement, pourvu qu'il reste en mesure 
de satisfaire immédiatement à toute demande de retrait 
que ses clients peuvent lui adresser individuellement. 
C'est donc tout à fait légalement que le banquier fait 
circuler une partie des fonds déposés entre ses mains. 
Et, comme il est manifeste qu'ils ne lui ont générale- 
ment pas été remis en vue d'être retirés d'un seul coup, 
et que, d'ailleurs, en temps normal, tous les clients ne 
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se présenteraient pas à la fois pour être remboursés, le 
banquier peut habituellement user de cette latitude sans 
danger pour les déposants. 

C'est d'aîUeurç grâce à cet usage, consacré par une 
tradition plusieurs fois séculaire, que le banquier, 
caissier et comptable collectif, peut remplir une seconde 
fonction : celle de donneur de crédit. Ayant la disposi- 
tion d'une partie des fonds de roulement de ses dépo- 
sants, il peut la prêter à d'autres personnes. On peut 
même dire aujourd'hui qu'il y est obligé : car, les ban- 

auiers privés ayant pris l'habitude, pour encourager les 
épôts, de servir un modique intérêt (en France géné- 
ralement un demi pour cent) sur les sommes qui leur 
sont confiées, il leur faut trouver un bénéfice au moins 
équivalent, en plaçant la part dont ils peuvent dis- 
poser. Les prêts qu'ils consentent sont des opérations 
actives, qui font Ja contre-partie des opérations, passives 
en quelque sorte, qui résultent de la réception des 
dépôts (i). 

ê 

(i) La banque, du moins sous sa forme la plus rudimentaire, 
remonte à la plus haute antiquité civilisée. M. Revillout (!« obli- 
gâtions en droit égyptien comparé aux autres droits de Vantiquité, 
p. 374) cite un banquier babylonien du vi® siècle avant J.-C, qui 
recevait des dépôts et prétait à intérêt. Cependant, les banquiers an- 
ciens étalent surtout des changeurs. Au début du Moyen Age, ils ne 
furent pas autre chose. Au xn^ siècle, les changeurs de Gênes 
commencent à être dénommés hanchîeri^ parce qu'ils s'installent sur 
des haiicSf près des places publiques. Ces cambistes deviennent peu 
â peu des banquiers modernes, ils reçoivent des dépôts, font des 
virements, font du crédit sous la forme de prêt ou de comman* 
dite. Au début du xiii^ siècle, les banquiers passent d'Italie en 
France, en Angleterre et en Allemagne, plus tard en Hollande. Ce 
sont d'abord, outre les Juifs, des Lombards, puis des Toscans, et, 
en France,. des gens de Cabors qui s'adonnent au commerce de 
banque. Enfin, au xviie et au xyiii* siècles, ce commerce se déve- 
loppe et se perfectionne surtout en Hollande et en Angleterre. 
(Voir l'article de R. Ehrenberg dans le Hdw, d, Staatsw.) 
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§ 2. — Les principales opérations de banque pro- 
prement dites : escompte» avances, crédit à découverti 
crédit d'acceptation. 

Cependant, les placements qu'ils opèrent doivent être 
régis par des principes très stricts. D'abord, ils ne 
doivent être faits, dans ane banque ordinaire, que pOuf 
une échéance très rapprochée : les fonds déposés étant 
exigibles à vue, il faut qu'ils puissent être éventuelle- 
ment recouvrés à bref délai. D'autre part, le banquier 
né doit pas confier l'argent de ses clients à qui bon lui 
semble, sans aucune garantie. Il faut que celui qui em- 
prunte donne quelque présomption de solvabilité, en 
d'autres termes, qu'il donne à penser que, au moment 
de l'échéance, il sera en mesure de rembourser la 
somme avancée. 

Ces deux conditions — rapide exigibilité et sécurité 
— sont assez bien remplies par Y escompte des effets de 
commerce, et principalement des lettres de change. 

La lettre de cliange, ou traite, est une iiivitation de 
payer adressée, en matière cioiîimerciale, par un créan- 
cier — le tireur — à Son débiteur — le tiré. — Elle peut 
être endossa au proftt d'un tiers, c'est-à-dire que le débi- 
teur peut être invité à payer, non entre les mains de son 
créancier, mais entre les mains d'une autre personne, 
dont le nom est mentionné au dos ou verso. — Une 
lettre de change est payable tantôt à vue, c'est-à-dire, 
au moment même de la présentation, tantôt au bout 
d'un certain délai, généralement assez bref (un mois ou 
quelques mois), qui est indiqué. — Quand la traite 
n'est pas payable à vue, el!e doit, en principe, être 
accepta par le débiteur ou tiré. Après quoi, elle peut éire 
négociée par le tireur, c'est- à-dire vendue à quelqu'un qui 
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rencaissera à l'échéance (i). Le tireur, en eôet, a géné- 
ralement accordé un crédit à son client, en lui fixant un 
délai de paiement plus ou moins éloigné, et postérieur 
à- la livraison. Mais il peut désirer de son côté, pour 
faire de nouvelles opérations, entrer* immédiatement en 
possession de la somme qui lui est due. En ce cas, il se 
tourne tout naturellement vers son banquier. C'est à 
lui, en effet, qu'il remet ses traites à encaisser ; il 
peut donc lui demander de lui remettre leur montant 
avant leur échéance. Si le banquier consent à lui en faire 
ainsi le paiement anticipé, il retient immédiatement (2) 
l'intérêt ou escompte correspondant à la durée de l'avance. 
De là les expressions escompte, escompter que l'on em- 
ploie pour désigner le prêt fait par le banquier lorsqu'il 
consent à verser par anticipation le paiement d'une 
lettre de change. 

L'escompte constitue, pour le banquier, un place- 
ment qui correspond très bien à la nature de ses propres 
engagements. Les fonds disponibles d'une partie de sa 
clientèle lui permettent de consentir des avances : mais, 
les dépôts étant faits, pour la plupart, à vue, et les de- 
mandes de retrait pouvant augmenter rapidement, le 
banquier ordinaire est tenu de ne faire que des avances 
à court terme. Or, les lettres de change sont tirées, pour 
la plupart, à un, deux ou trois mois, — parfois six mois 
ou un peu plus dans le commerce avec les pays loin- 
tains. — Si le banquier veut, à un moment donné, ren- 
forcer son encaisse, il laisse rentrer progressivement le 

(i) En fait, cependant, le banquier se charge souvent de faire 
accepter lui-même la traite, et, plus souvent encore, se passe de 
l'acceptation, lorsqu'il connaît le tireur et le tiré. 

(2) En principe, l'escompte est retenu d'avance. Cependant, en 
fait, il n'en estpas toujours ainsi. Sur la façon de calculer l'escompte 
(escompte en dehors, escompte en dedans), consulter les traités de 
comptabilité. 
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montant des effets échus, et restreint ou arrête ses opé- 
rations d'escompte. En mettant les choses au pis, s'il 
venait à manquer d'argent pour faire face à des retraits 
précipités, il pourrait du moins endosser au profit de 
ses clients des promesses de payer exigibles à bret 
délai. 

Les lettres de change ou traites ne fournissent pas 
seulement l'occasion de prêts à court terme et prompte- 
ment réalisables ; mais elles donnent aussi une certaine 
sécurité au prêteur. Et cela, non seulement en rais .n de 
la garantie morale que donne une créance au nom de 
l'emprunteur, mais parce qu'elle impliaue l'engagement 
de deux personnes au moins. En effet, l'acceptation du 
tiré l'engage sans décharger le tireur. Ainsi, le banquier- 
escompteur aura, au moment de l'échéance, deux débi- 
teurs au lieu d'un, et qui sont, d'après le droit commer- 
cial, des codébiteurs solidaires (i). 

En matière de commerce international, le banquier 
demande souvent que la traite qui lui est présentée 
à l'escompte soit accompagnée de documents attestant 
l'expédition, dans les conditions de sécurité voulues, 
de la marchandise, tels que connaissements, certificats 
d'assurance, etc., qui permettent au banquier tout au 
moins de s'assurer de la réalité de l'opération, et peuvent 
même lui servir de gage. Le banquier peut, en effet, 
envoyer ces documents, indispensables pour prendre 
livraison de la marchandise, à un correspondant qui ne 
les remettra au tiré que contre paiement de la traite. 
Une traite ainsi accompagnée est qualifiée de traite docu- 
mentaire, et le banquier qui l'escompte fait du crédit 
documentaire (2). 

(i) Cela signifie que la somme due peut être réclamée intégrale-, 
ment par le créancier à l'un ou l'autre des débiteurs, à son choix. 

(2) En ce cas, la lettre de change est tirée en deux ou trois 
exemplaires ; et, tandis que l'une d'elles, appelée original ou pre- 

Nogaro 1 1 
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Les banquiers font aussi^ de nos fourSi beaucoup de 
prêts à court ierme^ garantis par des gages tels que va^ 
leurs mobilières, métaux précieux, warrants et récépissés dé^ 
livrés par les nuigasins généraux (i). Les plus usités sont 
les prêts sur les valeurs mobilières ou avances sur titres, 
qui, après l'escompte, constituent le mode de placement 
le plus courant des banques ordinaires. Celles-ci ne 
fournissent généralement qu'une somme sensiblement 
inférieure à la valeur du titre au cours présent de la 
bourse (60 ou £0 0/0 au maximum dans la plupart des 
cas) afin de se couvrir complètement, si le client ne 
peut rembourser, et qu'on se trouve dans la nécessité 
de le « faire exécuter », c'est-à-dire de vendre le titre 
remis par lui en gage. 

Contrairement aux principes généraux qui viennent 
d'être exposés^ il ^trrive que les banquiers fassent du 
crédit à long terme, et du crédit sans garantie. 

Les crédits à long terme, peuvent être fournis norma- 
lement par des banques qui ont fait elles-mêmes de^ 
emprunts à long terme (voir, par exemple, ks banques 
hypothécaires) {2), ou qui disposent de capitaux propres, 
dans la mesure précisément où elles opèrent avec leurs 
propres capitaux. Mais, même des banques ordinaires, 
dont les disponibilités sont essentiellement constituées 
par des dépôts, consentent parfois des immobilisations 
assez longues, en accordant des renouvellements, c'est-à- 
dire en escomptant des traites fort au delà de l'échéance 
primitive. 

D'autre part, les banquiers font aussi parfois du cré- 
mière, est ainsi remise au banquier escompteur, une autre est 
envoyée à l'acceptaiion. 

(i)Sur les warrants et récépissés, consulter, au point de vue 
juridique, les traités de droit commercial, et au poîni de vue éco- 
nomique A. Dany, Manuel pratique des opérations commerciales. 

(2) Voir plus loin, p. 190, 
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dit à découvert^ c'ést'-à-dire du crédit sans aucune ga- 
rantie réelle ni personnelle, et tans autre base que la 
confiance inspirée par le client. Le crédit à découvert se 
présente sous diverses formes. Ce peut être d'abord un 
crédit Cl en blanc f> en £aveur du titulaire d'un compte- 
courant : son crédit est épuisé; cependant, la banque 
lui fournit de l'argent, ou l'autorise à tirer des chèques, 
jusqu'à concurrence d'une certaine somme, en attendant 
que des encaissements rétablissent l'équilibre du 
compte. Ce peut être aussi uo escompte d' « effets 
de complaisance » : le directeur de rétablissement de 
banque, pour avoir sa comptabilité en règle, fau une 
avance sous forme d'escompte, mais il sait que le lire 
n'est pas débiteur du tireur ou même qu'il n'est pas 
solvable : il fait en réalité une avance sans garantie. 
Enfin, le crédit à découvert se fait aussi souvent soUS la 
forme de crédit i acceptation. 

Le crédit d'acceptation consiste, de là part du ban- 
quier, à laisser son client tîrer sur lui une traite qu'il 
accepte. Cette traite acceptée par lui est ensuite négo- 
ciée par son client auprès d'un autre banquier. Ainsi, il 
ne fait pas lui-même une avance de fonds, mais il donne 
à son client le moyeti d'en trouver. Cette pratique est 
usitée notamment dans le comaiierce înternatlonal. Un 
exportateur risquerait de ne pas trouver directement du 
crédit auprès de la Banque de France, par exemple. 
Mais une banque d'exportation, qui cotiûait sa maison 
et ses affaires, peut le laisser tirer sur elle une traite, que 
la Banque de France accepte ensuite sans difficulté. Le 
crédit d'acceptation, ne supposant pas de la part de 
rétablissement accepteur un versement de fonds, ne lui 
est pas rétribué sous la forme d'escompte, mais sous là 
forme d'une commission. Rien n'empêche que le crédit 
d'acceptation soit gagé par des titres ou des documents^ 
mais il est généralement fait à découvert. 
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Les dérogations que nous venons de signaler -— 
avances à long terme, et sans garanties — aux principes 
généraux des placements bancaires résultent des nécessi- 
tés des affaires, et sont pratiquées, dans une certaine 
mesure, par la plupart des banques. Toutefois l'expé- 
rience a montré, en diverses circonstances, les dangers 
de leur extension. 

§ 3. — Les services matériels de la bamque mo- 
derne dans leurs rapports avec ses fonctions écono- 
miques : le service des titres. 

Les banquiers ne reçoivent pas seulement des dépôts 
de fonds, mais aussi des dépôts d'objets divers : bijoux, 
lingots, argenterie, manuscrits précieux, valeurs mobi- 
lières, dont ils assument la garde, soit d'une façon 
collective dans leurs coffres, soit même dans des coff'res- 
forts loués individuellement (i). 

C'est là un perfectionnement d'une institution an- 
cienne, dont la banque moderne a su tirer le plus grand 
profit. Elle s'est, en effet, appliquée, par toutes les 
commodités assurées à la clientèle, à attirer la fortune 
mobilière des particuliers. Les banquiers reçoivent 
les ordres de bourse, c'est-à-dire qu'ils transmettent les 
ordres d'achat et de vente relatifs aux valeurs mobi- 
lières ; ils se chargent aussi des émissions, en vendant à 
guichet ouvert, ou même à domicile, les titres nou- 
veaux ; ils conservent, ensuite, la plupart des valeurs 
achetées par leurs clients, et se chargent, moyennant 
une faible rémunération, de détacher et toucher les 
coupons, de renouveler les titres, de les faire timbrer, 
de faire les versements nécessaires sur les titres non li- 

(i) Voir sur ce point les études de M. Valéry, Traité de la loca- 
tion des coffre- forts, et de M. Schatz, De la location des cojfre-forts,^ 
th. Paris, 1903. 
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bérés, de remplir toutes les formalités requises en gis 
de conversion, de vérifier les listes de tirages* pour les 
valeurs à lots, et de prévenir les intéressés en cas de 
remboursement. 

Ces menus services, rendus presque gratuitement en 
apparence, sont pour le banquier une source considé- 
rable d'influence, et de profit indirect. Ayant amené 
progressivement la plupart de ses clients à lui confier, 
leurs titres, il détient leur fortune mobilière — qui, de 
nos jours, constitue la plusgrosse plrt, sinon la totalité, 
de bien des patrimoines. Ainsi, d'une part, par le ser- 
vice des comptes-courants et descomptes de dépôts (i), il 
connaît leurs disponibilités ; d'autre part, par son service 
de titres, il connaît la composition de leur portefeuille. 
Enfin, on lui demande des conseils : il est comme on 
Ta dit, le « confesseur financier » du public. Il a donc 
toutes les facilités pour préparer de fructueuses émis- 
sions, et les faire aboutir, d'abord en conseillant l'achat 
des titres auxquels il s'intéresse à ceux de ses cli«;nts qui 
ont des capitaux disponibles ; puis en suggérant aux 
autres des arbitrages^ c'est-à-dire en leur persuadant de 
vendre des valeurs qu'ils ont en portefeuille pour ache- 
ter les titres nouveaux. Le banquier arrive ainsi à diriger 
à son gré l'épargne en vue des placements à long terme, 
et l'influence qu'il exerce par là sur l'organisation du 
crédit est infiniment supérieure à celle que lui donne 
le seul maniement deâ dépôts (voir plus loin, 4* sect., 

ch II. § 4)- . , 
Le banquier n'en reste pas moins essentiellement, 



(i) Le compte-courant est celui qui est ouvert à un client, géné- 
ralement commerçant, et qui comporte des opérations de crédit 
(escompte, etc.). Le compte de dépôt est ouveit à un particulier 
qui se borne à tirer des chèques sur son propre compte ou à en 
disposer par des ordres donnés à la banque (achat de titres, etc.). 
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comme nous l'ayons dit plus haut, d'une part, caissier 
et comptable, d'autre part, pourvoyeur de crédit. 

§ 4. — Diverses catégories de baugues: bananes 
privées, par actions et coopératives; bananes d'émis- 
sion ; sociétés de erédit ; bante banqne ; bangneu d'af- 
faires ; bantoiem arbitragistes ; banqnes d'exportation ; 
banqnes hypothécaires ; sociétés de crédit agricoles. 

En dépit de l'apité. que Ton retrouve §ons l'appa- 
rente diversité des ppéraiipns de banque, il s'en faut de 
beaucoup <}ue toutçs les banques accomplissent toutes 
les opérations que nous avons décrites, et qu*ellçs se 
rjimèaent à un type unîquç. Il nous faut donc les classer 
par catégories (i). 

Or cette classification est fort complexe, car elle 
varie selon les points de vue auxquels on se place, 

On peut, en eflei, classer les banques d'après leur 
constitution juridique, d'après leur importance, d'après 
leurs fonctions, d'après leurs moyens d'action. 

!• — En ce qui concerne leur con^tîmion juridique, 
on peut distinguer : i* les banques dites privéeu qui 
appartiennent i une famille ou à. un petit nompre 
d associés, et qui sont ou des entreprises mdividuelles, 
ou des sociétés en nom collectif; 2° les scciétés par 
actions; 3** les banques coopératives ou à^ crédit mu- 
tuel ;4**les banques privilégiées \ y \ç,^ banques à^Etat 
(Pour ces deux dernières catégories voir, au chapitre 
suivant, les bwqnes d'émission), 

(i) On se heurte, en français, à une petite difficulté de termino- 
logie. Le mot banque est employé dans des acceptions très variées, 
qui ne rentrent pas toutes dans le cadre, pourtant très vaste, que 
nous venons de tracer : c^est ainsi que, à Paris, on qualifie de 
banques des maisons de coulisse^ qui remplissent en réalité, sur le 
inarché libre, la même fonction que les agents de change sur It 
bourse olfiçiélle des valeurs. 
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2. — Quant à Vimportanee, il en est des banques , 
comme des autres entreprises commerciales : on ren* 
contre à la fois de grands, de moyens et de petits éta- 
blissements. Les établissements de banque les plus im- 
portants sont généralement constitués sous la forme de 
sociétés par actions ; ils ont le plus souvent leur siège 
central dans une capitale, telle quç Paris ou Berlin, et 
possèdent pour la plupart des succursales : à ce type 
correspondent notamment les grandes sociétés de crédit 
françaises, telles que le Crédit lyonnais^ le Comptoir d^Es* 
compte^ h Société générale (1)9 et beaucoup de banques alle- 
mandes. 

Cependant^ il y a aussi des banques privées fort im- 
portantes, ne serait-ce que par leur ancienneté et leur 
notoriété, que Ton désigne souvent sou5 le nom de 
Haute banque : telle la banque Rothschild. 

Il existe, en outre, en tous pays, un grand nombre 
de sociétés ou d^e banques privées de moyenne enver- 
gure, dans les grands centres de province, comme, en 
France, à Nancy, Lyon, Grenoble, Marseille, etc. Et 
enfin, on trouve, jusque dans d'humbles petites villes, 
de petits banquiers, quiont à peiné quelquesèmployés(2). 

(i) S»r ks grgqdç5 çoçiéiés de crédit françaises, gn peut consul-» 
ter notamment rartjçle de M. Aï-Pin Hua^^t, U divmppçment 4^$. 
opérations dç crédit de^ grmd^s hanque^ françm^s^ dap^ 1^ R^ue éco- 
nQtniqtip intertfK^ionale^ ^ût 1912, 

(2) Il §'es^ produit, eq matière d^ bapçjue, comme ppur le çpm-» 
merçe en çénérjil, un mouvement de concentration qui 4 abouti k \^ 
prédominance des grands établissements, ou plus exactement, de- 
puis la seconde moitié du T^n^ siècle, des ^rand^ sociétés par actions. 
Ces sociétés se sont constituées, pour h plupart, entre ;S52et ï86s. 

Elles oqt généralement engagé une lutte avec les petites banques ; 
en France, la concentration a été particulièrement énergique, çt s'est 
opérée le plus souvent par la substitution des succursales des 
grands établissements aux banques locales. (Voir Saurei:», Sociétés 
de crédit contre banques tocaUs, tfi., Paris 1901). Cependant, les plus 
solides des banques régionales se sont maintenues ; les unes, en 
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3. — La classification des banques à* après leurs 
fondions est plus délicate. On rencontre d'abord des 
établissements qui accomplissent sensiblement îouies les 
opérations mentionnées au paragraphe précédent : ce 
sont notamment les sociétés de crédit françaises. En effet, 
elles reçoivent des dépôts, ouvrent des comptes, font 
les encaissements et recouvrements, les opérations de 
change ; elles font l'escompte et les avances sur titres, 
ouvrent, à la rigueur, quelques crédits à découvert, et 
font des acceptations ; elles ont un service de garde 
collectif (dépôt libre des litres) et individuel (coffres- 
forts) ; elles transmettent les ordres de bourse de leur 
clientèle, se chargent de toutes les opérations que com- 
porte la conservation et le maniement des titres; elles 
participent aux émissions, en ouvrant leurs guichets aux 
souscriptions et en envoyant des démarcheurs au domi- 
cile de leurs clients, et elles interviennent même directe- 
ment sur la bourse (voir plus loin, 4^ sect.,ch. II, §4et5). 

Cependant, nous verrons plus loin que, en raison 
même de la multiplicité de leurs opérations, ces éta- 
blissements de crédit ne peuvent donner une égale 
extension à toutes leurs affaires : en France, ils font peu 



Lorraine notamment, sont devenues des banques d'affaires ; les 
autres se sont consacrées aux placements de titres, et ont obtenu, 
grâce à la Société centrale des banques de province, éxMxQ à Paris, une 
importante participation aux grandes émissions. (Voir L. Brocard, 
Concentration et centralisation dans le commerce de banque (Bulletin de 
la Chambre de Commerce de Meurthe-et-Moselle, janvier-février 
1908). 

Un mouvement de concentration analogue s*est opéré à l'étran- 
ger, noï^amment en Allemagne et en Angleterre. T Voir E. Depitre, 
Le mouvement de concentration dans les banques allemandes^ ih., Pa- 
ris, 1905 et Raffard, Le mouvement de concentration dans les banques 
anglaises, th., Paris. 1909. 

Pour Tensemble de ce sujet, consuher B NoGARoet W.Oualid, 
V évolution du commerce^ du crédit et des transports. 



CHAP. II. LA BANQUE EN GÉNÉRAL 189 

de crédit à d*^couvert, et interviennent beaucoup plus 
dans rémission des fonds d'Etat que dans les émissions 
de valeurs industrielles. 

En dehors des sociétés de crédit, les banques sont 
généralement spécialisées. En France, notamment, on 
peut distinguer tout d'abord celles qui s'occupent des 
affaires commerciales courantes (encaissements, recouvre- 
ments, escompte) : ce sont notamment beaucoup de 
moyennes et petites banques privées. Puis celles qui 
s'occupent spécialement des ordres de bourse tt du service 
des titres : il y a ainsi des banques dont la principale 
fonction est de gérer la fortune mobilière d'une clien- 
tèle souvent peu nombreuse, mais riche. Elles sont, par 
là même, tout naturellement amenées à sHntéresstr aux 
émissions. On peut classer dans cette catégorie à la fois 
les vieilles et importantes maisons dont certaines consti- 
tuent la Haute banque, d'autres maisons plus modestes, 
mais anciennes, de la capitale et de la province, et enfin 
de très petites maisons de médiocre surface, fondées 
souvent par d'anciens employés des établissements de 
crédit. 

Dans une catégorie un peu différente, on doit ranger 
les banques qui se chargent uniquement ou principale- 
ment admettre des valeurs nouvelles, surtout des valeurs 
industrielles, et qu'on qualifie de banques d'affaires. Ce 
sont, d'une part, de grandes sociétés par actions comme, 
à Paris, la Banque de Paris et des Pays-Bas, ou le Crédit 
Mobilier, d'autre part, des sociétés de moindre enver- 
gure ou des banques privées, et notamment un certain 
nombre de banques locales, telles que celles de la région 
de Nancy. 

En dehors de ces grandes catégories, il y a des banques 
très étroitement spécialisées : d'une part, celles qui 
se consacrent aux règlements internationaux (banquiers 
arbitragistes) ; d'autre part, celles qui se consacrent à 
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des branches de crédit très pcirticuUires : banques dtexporta^ 
tion, pour le crédit à l'exportation ; banques hypothécaires 
pour le crédit foncier ; sociétés — souvent coopératives 
— de crédit agricole, etc. Nous reviendrons sur les plus 
în^portantes d'entre elles dans le chapitre relatif à 
Torganisation du crédit, (4* sect., chap. II). 

4. — On doit aussi distinguer les banques d'après 
leurs moyens d* action. La banque du type le plus banal, 
la banque de dépôt et d'escompte, fait principalement 
ses opérations avçc les fonds de ses déposants. Son ca- 
pital propre sert surtout à la mettre en mouvement, 
mais il ne jpue qu*un râle accessoire dans la conduite 
de ses opérations, et nous avons pu, jusqu'ici, en faire 
abstraction, dans un exposé nécessairement tjn peu sché- 
matique. 

Mais il y ?i des banques qui se procurent des res- 
sources plus stables en recevant des dépôts à échéance fixe, 
auxquels elles servent un intérêt plps élevé qu'aux dé- 
pôts à vue (obligations à six mois portant un intérêt de 
2 0/0, par exemple). D'autres, comme les banques hy- 

fothécairesi émettent des obligations à long terme. 
I y en a enfin qui font leurs opérations avec leurs 
propres capitaux, et pour lesquelles les dépôts ne jouent 
u'un rôle insignifiant, ou même qui ne reçoivent pa$ 
e dépôts des particuliers ; telles sont certaines banques 
d'affîiires ou sociétés financières. 

Enfin, il y a des banques qui accomplissent leurs opé- 
rations actives (escomptes et avances) non pas, pour la 
plupart, avec le numéraire de leurs déposants, mais avec 
des billets. Cest à ces banques que la terminologie mo- 
derne réserve la dénomination de banques d* émission. (l) 

(1) Du moins, en langue française ; car, en allemand, le terme 
d'Emisshnsbank continue à s'appliquer aux banques qui $e chargent 
des émissions de valeur. (Les banaues ^'émission, s'appellent en 
allemand Zettelhanhen ou Notenhanhn,) 
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Elles méritent, non pas seulement en vertu de la pl^ce 
qu'elles tiennent, par tradition, dans les écrits des éco- 
nomistes, mais bien en raison du rôle éminent qu'elles 
jouent parmi les autres banques, qu'on leur consacre 
une étude particulière. 



CHAPITRE m 



LES BANQUES d'ÈMISSION (i) 



§ 1. — Conditions générales de leur fonctionnement : 
les opérations d'une banque d'émission comparées à 
celles d'une banque ordinaire. 

Pour bien comprendre le . fonctionnement d'une 
banque d'émission, il convient tout d'abord de détermi- 
ner en quoi l'émission des billets différencie le fonction- 
nement d'une banque d'émission de celui d'une banque 
ordinaire. 

Une banque d'émission accomplit les opérations de 
banque les plus simples : celles d'une modeste banque 
de dépôt. Elle reçoit, en effet, des dépôts de fonds, 
ouvre des comptes à sesclients et procède aux paiements, 
virements, encaissements et recouvrements que ces ou- 
vertures de comptes comportent. D'autre part, elle 
escompte des effets de commerce, fait des avances sur 
titres et sur diverses autres garanties. En somme, en ce 
qui concerne la nature des opérations, la banque d'émis- 

(i) Ce chppitre a ^té publié précédpmment sous le titre : Les 
banques (TémissioK et leur évolution contemporaine^ dans la Revue éco- 
nomique internationale de juin 1912, à l'occasion du récent ouvrage 
de M. R. G. Lévy, Banques d'émission et Trésors publics. 
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sion ne sort guère du cadre de celles qu'accomplit le 
moindre petit banquier local. 

Mais, les conditions dans lesquelles elle les accomplit 
sont essentiellement différentes, et les différences essen- 
tielles que nous allons analyser résultent du mécanisme 
de rémission des billets. 

Cest, en effet, grâce au billet que la banque d'émis- 
sion peut ; 1° accumuler dans ses caisses des stocks de mon- 
naie considérables ; 2° faire, avec un même chiffre de dépôts, 
beaucoup plus d'opérations actives (escomptes et avances) 
quune bayique ordinaire^ et j^ les faire dans d^s conditions 
toutes spéciales de sécurité, dont peuvent d'ailleurs bénéficier 
en partie les antres banques. 

a) La première proposition est de beaucoup la plus 
évidente. Il vaut cependant la peine d'analyser en quel- 
ques mots le mécanisme de l'émission — dont le public 
se fait généralement une idée confuse — et le méca- 
nisme corrélatif de la constitution de l'encaisse. 

Lors de sa création, une banque d'émission, dans 
l'hypothèse simple et fondamentale où elle est le pre- 
mier établissement de ce genre, reçoit des dépôts en es- 
pèces métalliques. Par contre, elle fait ses escompiesau 
moyen de billets; sans doute, ceux-ci sont rembour- 
sables à vue, donc immédiatement; et, en vertu de leur 
droit au remboursement immédiat, les clients de la 
banque qui ont recours à son escompte ou à ses avances 
peuvent demander qu'une partie tout au moins de la 
somme avancée le soit en monnaie. Mais, cette partie est 
généralement minime, les sommes de quelque impor- 
tance étant beaucoup plus faciles à emporter o s la 
forme de billets. Des billets acceptés à l'occasion d'une 
opération d'émission peuvent, il est vrai, èire présentés 
au remboursement dans la suite. Mais, en général, le 
public, trouvant les billets beaucoup plus commodes que 
le métal pour le maniement des grosses sommes, les 
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conserve volontiers, pour cette raison toute matérielle. 
Et même, lorsque les clients de la banque lui rapportent 
des fonds en dépôt, ils lui portent de préférence la mon- 
naie métallique qui les epcombre, au lieu de lui rendre 
ses billets. De cette façon, lesdits billets circulent fort 
longtemps avant de revenir à l'établissement émetteur ; 
et, comme, par suite de cette préférence du public pour 
un instrument d'échange commode, ils figurent dans 
une proportion moins grande dans les entrées que dans 
les sorties, la circulation fiduciaire tend à s'accroître, par 
le fonctionnement normal aeVimission^ tandis que l'encaisse 
métallique s'élève corrélativement. 

Il suffit, pour vérifier ce phénomène, de consulter un 
bilan comme celui de la Banque de France : on constate 
immédiatement ces deux faits : premièrement, le mon- 
tant de l'émission est très supérieur au total actuel des 
escomptes et avance^ de toute sorte — preuve qu'une 
partie de cette émission est restée en circulation à la 
suited'opérations antérieures — . Secondement, l'encaisse 
métallique est très supérieure au montant actuel des dé- 
pôts, — preuve qu'elle résulte également de l'ensemble 
des opérations antérieures, (i) 

b) Un autre trait caractéristique du fonctionnement de 
la banque d'émission est, avons -nous dit, que, avec un 
même chiff're de dépôts, elle peut faire beaucoup plus 
d opérations actives — escomptes et avances — • qu une 
banque ordinaire, — En effet, considérons deux banques, 
l'une pourvue du privilège d'émission et Tautre non, 
qui disposent — en faisant abstraction du capital qui 
joue un rôle tout à fait accessoire — de la même somme 
de dépôts. Admettons que le montant moyen des dé- 
pôts, dans l'année envisagée, est de cent millions pour 
chacune. 

(i) Voir le tableau, à la fin de ce chapitre. 
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La Banque de dépôt ordinaire doit, pour (aire face 
aux retraits à vue, conserver une certaine part de cette 
somme datis ses caisses^ — soit, pour fixer les idées, 
vingt millions—. Elle ne peut donc consacrer qucqua- 
tre^vingt millions au maximum à ses opérations actives. 

Au contraire, la Banque d'émission »it la plus grande 

Eartie de ses opérations d'escompte et d'avances avec ses 
illets, et conserve dans ses caisses la plus grande partie 
du numéraire métallique qui s'y trouve» par suite, 
comme nous venons de le voir, non seulement des dé- 
pôts figurant actuellement à son bilan, mais de Ten^ 
sembla des opérations antérieures. 

Elle peut donc faire des opérations d'escompte et 
d'avances pour une somme égale, et même très supé- 
rieure, au montant total des dépôts — poiir îoo, 150, 
aoo millions, par exemple, dans notre hypothèse — car, 
d'une part, l'émission aes billets n'est pas, de sa naturej 
limitée ; et, d'autre part, tout en faisant ces opérations 
actives, elle conserve une encaisse métallique suffisante, 
et souvent bien plus que suffisante, pour taire face à 
toute demande de remboursement des déposants. 

i^) Les opérations ainsi accomplies par la Banque 
d'émission peuvent non seulement acquérir une tout 
autre extension que celles d'une banque ordinaire, mais 
elles sont accomplies dam des conditions de sécurité 
tout à jait particulières. En effet, la banque de dépôt 
ordinaire doit, avant tout, être en mesure de faire face 
aux retraits de fonds ; elle doit donc concilier ce risque 
avec la nécessité d'accomplir les opérations actives. L'ex- 
périence lui apprend ce que, en temps normal, elle doit 
conserver comme encaisse. Maïs elle est à la merci d'un 
événement brusque et imprévu, qui, en provoquant des 
retraits anormaux, rompt l'équilibre de ses engage- 
ments. 
Au contraire, la banque d'émission a pu, dès Torî- 
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gine, conserver dans ses caisses la plus grande partie da 
numéraire à elle confiée par ses déposants, et le mouve- 
ment normal de ses opérations aboutit généralement à 
lui constituer une encaisse très supérieure au montant 
de ses dépôts actuels. Le problème se pose donc pour 
elle tout autrement : il ne s^a^it plus de conserver une 
encaisse suffisante pour faire face aux demandes de re- 
trait des déposants, mais pour faire face aux demandes 
de remboursement des porteurs de billets. Or, le risque 
est infiniment moins grand. Et cela, pour plusieurs rai- 
sons : d'abord, parce que les porteurs de billets sont 
beaucoup ' plus dispersés que les déposants, et qu'une 
action simultanée et immédiate de leur part est, de ce 
fait, à peu près impossible; ensuite, parce qu'ils ont 
entre les mains, après tout, un instrument d'échange. 

Une conception purement juridique' et théorique fait 
bien du billet de banque un simple titre de créance ; et 
l'on dit du porteur du billet qu'il fait crédit à la banque, 
tout comme un déposant : mais, comme, par suite de 
l'usage ou de la loi, le billet, est de nos jours, accepté 
dans les paiements entre particuliers, chaque porteur de 
billet ne fait en somme crédit à la banque que tant qu'il 
n'a pas besoin d'échanger ce billet contre des marchan- 
dises ; ce crédit, rejeté d'un porteur sur un autre, sans 
qu'aucun d'eux soit tenu de le consentir pour une durée 
déterminée, n'implique aucun sacrifice de la part de 
ceux qui le font. Il n'est donc nullement ressenti ; et, 
finalement, il est ignoré du public, qui considère le billet, 
comme une monnaie, (i) 

La Banque d'émission moderne, grâce à la nature 
toute spéciale du crédit qui lui est fourni, est donc, en 
fait, h l'abri des demandes de remboursement, et jouit 
ainsi d'une incomparable sécurité. * 

(i) Voir plus loin, 4' sect., ch, i, § i. 



CHAP. Ht. — LES BANQUES D'ÉMISSION IQ7 



§ 2. — Le rôle économique des banques d'émission. 

L'extension des opérations et la sécurité qui résultent 
du mécanisnîe de l'émission peuvent, d'ailleurs, profiter 
aux banques ordinaires ; et ceci nous conduit à examiner 
le rôle économique des banques d'émission. 

Le banquier ordinaire, qui fait des escomptes et des 
avances, peut, à son tour, se faire consentir des escomptes 
et des avances par la Banque d'émission. En faisant rées- 
compter les lettres de change qu'il a dans son porte- 
feuille, il a un moyen facile de se procurer immédiate- 
ment des fonds, en cas de besoin. Aussi peut-il, s'il est 
dans le voisinage d'une banque d'émission, conserver 
chez lui une somme beaucoup moindre que s'il devait, 
pour augmenter son encaisse, attendre les rentrées succes- 
sives de tonds provenant des traites échues. 11 peut 
donc, en temps normal, consacrer une proportion 
sensiblement plus forte de ses dépôts à des opérations 
actives. Bien plus, il peut éventuellement, lui aussi, grâce 
au concours de la Banque d'émission, faire des opéra- 
tions actives pour une somme supérieure au moniant de 
ses dépôts : car, en lui faisant reescompter ses traites, 
il peut se procurer de nouvelles disponibilités — et il y 
trouve son avantage, du moment que l'escompte qu'il 
subit est inférieur à celui qu'il prélève. 

En outre, il agit, grâce à cette même banque d'émis- 
sion, dans des conditions de sécurité beaucoup plus 
grandes, puisque précisément, le réescompte lui permet 
de trouver auprès d'elle les sommes d'argent exigées par 
des demandes de retrait anormales. Sans doute, on pour- 
rait soutenir que la rupture d'équilibre entre les opéra- 
tions actives et les opérations passives est seulement 
rejetée de la banque ordinaire sur la banque d'émission. 
Mais nous venons de voir que çelle-çi est bien mieux 
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constituée pour supporter le choc. A l'édifice fragile du 
crédit, elle fournit une base solide : le billet, ce billet 
si semblable à la monnaie par ses fonctions et par ses 
qualités que le public l'accepte comme un moyen de 
paiement (Jéfinitif. D'ailleurs, si la banque d'émission est 
exposée à supporter le poids du crédit consenti par les 
autres banques, il est, en son pouvoir de régler, dans 
une large mesure, le développement de ce crédit. Car 
le banquier privé, qui se sent plus ou moins exposé à re^ 
courir au réescompte^ est obligé d'avoir égard au taux 
d^ escompte de la grande Banque (i ). 

On sait ce que l'activité économique a gagné en ré- 
gularité depuis que les banques d'émission ont appris à 
jouer du taux de l'escompte, dans les pays où une orga- 
nisation bancaire rationnelle leur permet de remplir leur 
fonction avec efficacité. (2) Et, bien que l'on ait coutunie 
de les étudier plutôt dans leur fonction strictement mo- 
nétaire, ou dans leur$ rapports financiers avec l'Etat, 
leur rôle essentiel aujourd'hui paraît biçn êtrç celui de 
régulateur de V activité économique. 

C'est en nous plaçant principalement à ce point de 
vue que nous allons examiner désormais comment les 
principaux types de législation et de réglementation per- 
mettent aux instituts d'émission d'exercer l'activité qui 



(i) C'est d'ailleurs d'une façon presque insensible que le banquier 
privé a recours k Tescompte de la Banque d'émission. En temps 
normalyil lui remet du papier aussi près que possible de l'échéance, 
afin de subir une déduction d'escompte aussi faible que possible ; 
le plus souvent, cela ne consiste, en réalité, qu'à faire encaisser sop 
papier par la Banque. Mais, lorsque ses besoins augmentent, il est 
obligé de remettre à la Banque un papier plus éloigné de Téchéance: 
c'est alors une véritable opération d'escompte. 

(?) Pour plus de développements, voir plus loin, p. 207, et con- 
sulter aussi les articles de von Lumm, sur La politique d'escompte 
dans la I{evue ècon, intern. de juin, juillet et août IJ12. 
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résulte normalement des conditions fondamentales de 

4 1. > 

leur organisation. 

§ 3. ^ Législation et réglementation des bananes 
4'émission, 

La législation et la réglementation relatives aux insti- 
tuts d'émission ont deux objets essentiels. Elles déter- 
minent tout d'abord le nombre et la nature des établis^ 
sements autorisés i émettre des billets. Elles détermi- 
nent ensuite les garanties dont est entourée cette émis- 
sion. 

i*» Nombre et nature des banques d^ émission, — « En ce 
qui concerne le nombre et la nature des établissements» 
on peut distinguer quatre systèmes principaux : i** le 
monopole privé (un seul établissement privilégié) ; 2" le 
monopole d'Etat; 3° la pluralité des banques privi- 
légiées; 4*^ la liberté complète — pluralité illimitée — 
sous la seule condition de souinettre rémission aux ga- 
ranties exigées par la loi. 

Le premier système -^ monopole concédé à un éta- 
blissement privé — est appliqué notamment en France, 
en Algérie, en Autriche-Hongrie, en Espagne, en Por- 
tugal, en Suisse, en Belgique, en Hollande, en Turquie, 
en Grèce, en Serbie, en Roumanie, en Norvège, en Da- 
nemark, en Egypte, aq Japon. 

Le deuxième système — monopole d'Etat — est em- 
ployé eu Russie et en Finlande, en Suède, en Bulgarie. 

Le troisième système — pluralité des banques privi- 
légiées -^ est usité : en Angleterre, Ecosse et Irlande, et 
dans plusieurs grandes colonies britanniques (Canada, 
Australie, Nouvelle Zélande, Afrique du Sud) ; en Alle- 
magne, en Italie* 

Le quatrième système — liberté comportant la 
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pluralité illimitée — est celui des Etats-Unis (i). 

Cette classification est d'ailleurs purement extérieure. 
Car, en fait, dans la grande majorité des pays où il 
existe plusieurs banques privilégiées — notamment en 
Angleterre et en Allemagne — la prédominance de l'un 
des établissements sur les autres est telle qu'il peut fonc- 
tionner sensiblement dans les mêmes conditions que s'il 
jouissait d'un monopole absolu (2). Nous nous trouvons 
donc, en réalité, pour ce qui concerne le nombre et la 
nature des établissements d'émission, en présence de trois 
types principaux seulement : la grande Banque privi- 
légiée, jouissant d'un monopole de droit ou d'un quasi- 
monopole de fait ; — la Banque d*Etat ; — et enfin le 
système tout opposé de la multitude des petites banques 
d'émission. — Encore ce dernier type est-il devenu tout 
à fait exceptionnel : il ne se rencontre plus que dans 
un seul grand pays, aux Etats-Unis (3). 

2° Limitation et garantie de V émission. — Les diverses 
législations se sont occupées d'assurer une garantie au 
billet de banque; cette garantie peut consister soit dans 
un véritable gage — comme une valeur mobilière — 
soit dans une encaisse suffisante pour assurer en fait la 
convertibilité du billet. La plupart des législations con- 
temporaines se contentent d'assurer un rapport raison- 

(1) Ajoutons que, dans certains pays (Etats-Unis, Canada, Inde 
an^^laise, Siam, Argentine, Chili, Brésil), les Trésors publics émet- 
tent directement des billets. 

(2) En Allemagne, il ne reste plus que quatre banques d'émission 
en dehors de la Reichsbank ; en Italie, il n'y a que trois banques 
d'émission, et en Angleterre Tact de 1844 a préparé l'absorption 
progressive du pouvoir d'émission des banques privilégiées par la 
Banque d'Angleterre. 

(3) Toute banque y peut émettre des billets, à la condition de se 
soumettre à la loi fédérale^ d'où le nom de national hanks donné aux 
banques d'émission, par opposition aux state banks, soumises aux 
lois des divers Etats. 
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nable entre V encaisse et la circulation^ tout en divergeant 
sur les moyens d'obtenir ce rapport. La législation des 
Etats-Unis exige, en outre, un dépôt de litres. On peut, 
au total, distinguer cinq systèmes principaux de régle- 
mentation de l'émission, en vue d'assurer la convertibi- 
lité du billet : 

I*» Maximum d'émission proportionnel à l'encaisse ; 

2° Maximum de découvert ; 

3° Maximum de découvert, ou contingent, non taxé ; 

4° Maximum fixe ; 

5** Dépôt de titres en garantie. 

Nous allons les examiner successivement. 

1° Maximum d'émission proportionnel à rencaisse. — De 
tous les systèmes tendant à garantir le billet par une 
encaisse métallique suffisante, celui-ci paraît être le plus 
simple et le plus logique. Il a d'ailleurs été adopé, avec 
des modalités différentes, dans un grand nombre de pays, 
notamment en Allemagne, en Belgique, en Hollande, 
en Italie, en Suisse. 

Il semble assez naturel, en effet, que la faculté d'émis- 
sion augmente automatiquement lorsque l'encaisse aug- 
mente, et qu'elle diminue dans le cas contraire, le rap- 
port entre le maximum de la circulation fiduciaire et le 
métal restant ainsi constant, une fois qu'il a été fixé par 
la loi (i). Plusieurs législations — la législation alle- 

(i) On a remarqué cependant que ce système n'est pas tout à fait 
aussi logique qu'il semble au premier abord : on jieut, en effet, ob- 
server facilement que, destiné à assurer la convertibilité du billet, 
il aboutit logiquement à prohiber sa conversion au delà d'un certain 
chiffre. Soit une banque dont l'encaisse est de un milliard, et l'émis- 
sion de deux milliards. Cette banque, si elle est régie par notre 
système, ne peut rembourser plus de 500 millions : en effet, un 
tel remboursement réduira la circulation fiduciaire à 1.500 millions, 
er l'encaisse à 500 millions : la règle du simple au triple sera tout 
juste respectée. Mais si Ton présentait au remboursement un chiffre 
de billets supérieur, par exemple 600 millions au lieu de cinq 
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mande notamment — ont d'ailleurs consacré le rapport 
de un à trois;, qui repose sur une vieille tradition : la 
circulation peut donc atteindre, en ce cas, au maximum, 
le triple de rencaisse. 

2** Maximum de dàouveri, -^ Un autre système con- 
siste à fixer par la loi le maximum de ce que, en termes 
techniques, on appelle la circulation à découvert, c'est-à- 
dire le montant de la circulation qui excède la valeur de 
l'encaisse. Il est usité en Angleterre, où, par suite de Tact 
de 1844, la circulation ne peut dépasser une certaine 
somme, fixée actuellement par la loi à iB. 500.000 livres 
sterling (soit environ 460 millions de francs) en sus de 
rencaisse métallique.Ce mémeactde 1844, ^^ ^ l'initia- 
tive de Peel, divise également la banque en deux « dé- 
partements » tout à fait indépendants : Ithankitig départ- 
ment y et l'isstée department. Le chef de ce dernier dépar- 
tement conserve tout le stock d'or de la Banque, et ne 
remet au banking department de nouveaux billets qu*au- 
tant qu'il reçoit de Tor. 

Cette limitation très stricte du découvert est due à 
rinfluence victorieuse des partisans du currency princiùle^ 
dont la préoccupation essentielle était, semble- t-il, d as- 
surer la convertibilité du billet, et de modeler aussi 
exactement que possible les fluctuations de la circulation 
fiduciaire sur celles de la circulation métalliûue^ Bile est 
beaucoup plus rigide que la précédente, puisqu'elle ne 
prévoit pas une augmentation de l'émission proportion- 
nelle à celle de l'encaisse. Elle semble cependant assez 

cents, il faudrait, pour les rembourser, pouvoir abaisser l'encaisse à 
400 millions, tandis que la circulation fiduciaire atteindrait encore 
1.400 millions : la circulation deviendrait ainsi supérieure au triple 
de rencaisse. Mais il faut reconnaître qu'une telle hypothèse est in- 
vraisemblable, la Banque n'étant pas exposée à une demande de 
remboursement en masse, pourvu que son émission reste dans des 
limites normales. 
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logique également, puisque le maximum d'émission, 
déterminé par le montant de rencaisse, plus un décou- 
vert fixe, varie avec l'encaisse. 

L'expérience a prouvé cependant que ee Système pré- 
sentait les plus graves dangers : en effet, lorsque la li- 
mite d'émission se trouve atteinte, la moindre diminu- 
tion de l'encaisse oblige la banque à suspendre ses opé- 
rations actives, et à « couper » ainsi l'escompte aux 
meilleures maisons. En effet, toute émission dépassant 
le montant de l'encaisse, quelle qu'elle soit, plus le dé- 
couvert autorisé, est interdite ; et la banque ne peut pas 
davantage faire de nouveaux escomptes en or, car le dé^ 
partement de la banque ne dispose que de billets (i). 

Aussi, dès le 25 octobre 1847, Tact de 1844 dut-il 
être suspendu, et la banque fut autorisée à émettre des 
billets au delà de la limite fixée par sa charte. Il en fut dé 
même en 1857 et en 1866. Dans la suite — notamment 
en 1890, lors de la chute de la maison Bariiig — la Banque 
d'Angleterre employa un autre expédient : elle emprunta 
de Tor à des étaolissements étrangers, principalement à 
la Banque de France, afin de grossir son encaisse et de 
pouvoir corrélativement augmenter son émission, sans 
sortir des limites statutaires. D'ailleurs, le hanking départ- 
ment a pris, depuis plusieurs années, l'habitude de ne 
mettre en circulation qu'une proportion assez faible — à 
peine plus de la moitié — des billets qui lui sont remis 
par l'issue département ; de telle sorte qu'il se tient tou- 
jours très en deçà de la limite où il se trouverait obligé 
d'arrêter ses opérations. Mais ainsi> il est amené à les 
restreindre dès le temps normal. 

Il semble donc que le système du inaximum de dé- 
couvertt tel qu'il est établi par la législation anglaise^ ne 

(i) Sauf un peu de menue monnaie, pour faire l'appoint des 
comptes. 
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cesse d*etre dangereux que pour arrêter le développement 
normal de la banque d'émission (i). 

^° Maximum de découvert non taxé, — Sans limiter ab- 
solument le découvert à un maximum fixe, on peut in- 
viter cependant la banque à ne pas dépasser une cer- 
taine somme de découvert, en frappant d'un impôt 
l'émission lorsqu'elle dépasse ce chiffre. Ce système 
est employé notamment en Allemagne pour la Reichs- 
bank, concurremment avec celui du maximum propor- 
tionnel à l'encaisse. En effet, il exis e un « contin- 
gent non taxé », fixé par la dernière loi à 550 millions 
de marks en temps ordinaire, et 750 à la fin du tri- 
mestre. Au delà de ce contingent, l'émission est permise 
tant qu'elle n'excède pas le triple de l'encaisbe, mais elle 
est frappée d'un impôt de 5 0/0. Le même système est 
appliqué également à la Banque d'Autriche-Hongrie. Il 
est manifeste qu'il est beaucoup plus souple que le pré- 
cédent, et qu'il ne présente pas les mêmes inconvénients. 

4° Maximum fixe — En France, l'émissiondes billets 
est limitée à un chiffre fixé par la loi. C'est un maximum 
absolu, et qui s'applique à l'émission tout entière, et 
non au découvert. Le montant des billets en circulation 
à un moment donné ne doit pas dépasser un chiffre déter- 



(i) On peut dire, il est vrai que c'est le système bancaire anglais 
dans son ensemble qui, pir son développement même, est peu fa- 
vorable à la circulation fiduciaire : en effet, beaucoup de gens en 
Angleterre sont payés au moyen de chèques, qu'ils donnent à en- 
caisser à leur banquier, et paient leurs fournisseurs au moyen de 
chèques : ils ont donc, beaucoup moins que chez nous, l'occasion 
de conserver des billets, et ceux ci rentrent beaucoup plus vite à la 
Banque d'Angleterre qu'ils ne rentreraient à la Banque de France. 
Quoiqu'il en soit, l'encaisse de la Banque d'Angleterre s'est relati- 
vement peu développée, ce qui oblige la direction de cet établisse- 
ment à relever fréquemment lé taux de l'escompte, sans aucun 
égard pour la situation commerciale, dans le seul but de retenir son 
or. 
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miné par une loi. C'est là un système tout arbitrafre, et 
qui ne repose sur aucun principe, sinon sur le droit, de 
la part du gouvernement, de réglementer et de limiter 
rémission des billets. Cependant, depuis que ce système 
fonctionne d'une façon régulière, le maximum légal a 
été relevé par le parlement français à chaque fois que le 
développement de la circulation rendait cette mesure né- 
cessaire (i) ; et, en fait, la Banque de France a joui ainsi 
d'une parfaite liberté d'émission. — Tout au plus peUt- 
on noter que le relèvement du maximum fournit à 
l'Etat français l'occasion d'obtenir de la Banque quelques 
avantages financiers (2). 
^"^ Dépôts de titres en garantie, — Aux Etats-Unis, 
l'émission des billets est essentiellement garantie 
par le dépôt entre les mains du cotnptroller of ihe 
currency d'une somme équivalente d'obligations fé- 
dérales (3). Ce mode de couverture, qui s'explique par 



(i) Une limite maxima d'émission avait éié établie pour la pre- 
mière fois en 1848, à Toccasion du cours forcé ; mais elle avait dis- 
paru avec lui En 1870, les mêmes circonstances ont fait réappa- 
raître le maximum d^émission ; mais, depuis lors, iln^a pas disparu. 
Toutefois, il a été relevé par des lois successives à mesure que le 
développement des affaires de la Banque l'exigeait. Voici quelles 
sont ces limites successives : 



13 août 1870 


1.800 millions 


14 » »....'.. 


2.400 


» 


29 décembre 1871 . . , 


3.800 


» 


15 juillet 1877 


;.îoo 


> 


30 janvier 1884 .... 


3.5oo 


» 


25 janvier 1893 .... 


4 000 


» 


17 novembre 1897 • . • . 


5.000 


» 


9 février 1906 .... 


^.800 


» 


39 décembre 1911 . . . 


. 6.800 


» 


(2) Cf. B. NoGARO, La Banque deFra 


nce et les nouvelles conventions. 



Revue politique et parlementaire, avril 1 9 1 2 . 

(3) Ajoutons que le dépôt d'obligations fédérales effectué entre 
les m.iins du comptroller est obligatoirement de un quart du capital 
de la banque, si celui-ci n'est pas inférieur à 1 50.000 dollars ; sinon, il 
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des raisons historiques (i), pré^nce d'incontestables iii» 
convénients : outre que les obligations constituent un 
gtge susceptible de dépréciation, l'émission et leretrait des 
billets se trouvent subordonnés à des circonstances trèâ 
différentes de celles qui augmentent ou restreigneilt le 
besoin de crédit. En effet, lorsque le cours des obliga- 
tions fédérales baisse, les banquiers peuvent être tentés 
d*en acheter pouf augmenter leur émission ; lorsqu'il 
monte, ils peuvent être tentés de revendre leurs obliga- 
tions, ce qui les oblige à réduire la circulation fidu- 
ciaire. Bien plus, l'émission des billets se trouve limitée 
par le montant de la dette fédérale (2), et, lors de la 
crise de 1907, le gouvernement américain en a été 



est au mttiitnMm de 50.Û00 dollars. Celte dispûsitidti fixe dont ÏA 
somme de billets que chaque banque nationale -^ c'esé ainsi que 
l'on appelle les banques d'émission — peut émettre, par le fait 
même qu'elle se constitue conformément à la loi. D'autre part, 
elle petit augmenter son émission en augmentant ses dépôts àc 
titres : eéux-cî toutefois ne peuvent dépasser la vâlfcur de son ca- 
pital . 

Si la garantie des billets e^t ainsi assurée par de$ dépôts de titres, 
leur convertibilité est assurée par quelques mesures accessoires : 
chaque banque nationale doit avoir en câîSse une certaine réserve 
en monnaie légale, proportionnelle à l'ensemble de ses dépôts : là 
proportion est fixée selon les villes à c 5 ou i5 0/6 ; en outre, elle 
doit avoir un dépôt de 5 0/0 en espèces à la Trésorerie pour faire 
face aux demandes éventuelles de remboursement des billets. 

Enfin, les banques tuuiondles peuvent recevoir des dépôts du 
gouvernement. Et c^est en augmentant lès dépôts du gouverne- 
ment que le Secrétaire du Trésor les a soutenues lors de la der- 
nière crise (voir R. G. Lévy, op, cit, p. 44O). 

(i) Lorsque, en 1863, la législation qui régit lés banques na- 
tionales a été établie dans ses grandes lignes^ le gouvernement fé- 
déral avait besoin de placer de |[ros emprunta : l'achat de titres par 
les banques d'émission devait grandement en favoriser l'écoulement. 

(2) Voir le tableau publié dans l'ouvrage cité de M. R. G. Lévy, 
p. 44$. 
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réduit ï émettre des emprunts uniquement pou^: ren^ 
dre possible un accroissement de la circulation fidu» 
ciaire. (i) 

Une loi de 1908 est venue compléter ce système, et le 
corriger dans ce qu'il avait de plus défectueux, en perr 
mettant la création d^une circulation supplémentaire» 
gagée d'une façon un peu différente. Elle prévoit, en 
effet, que, dans certaines circonstances, les banques na^ 
tionales peirvent individuellement émettre une circula- 
tion de billets gagés sur des titres autres que des rentes 
fédéraleç (obligations d*Etat, de comtés et de villes) et, 
en outre,qu'elles peuvent se grouper, au nombre de dix 
au moins, ipoxit consûixxtx àtsnational currency associations \ 
celles-ci sont autorisées à émettre des billets, qui peuvent 
être couverts, jusqu'à concurrence de 30 0/0 de Témisr 
sion, par un portefeuille commercial. Cette innovation a 
pour but de proportionner désormais, dans une certaine 
mesure, rémission aux besoins du crédit, tels qu'ils 
se manifestent par la présentation des effets à l'es^ 
compte (a). 

§ 4. -^ La réglementatioii des banques d'émission et 
raccomplissement de leurs fonctions économianes. 

dévolution qui s'e^t produite dans la constitution et 
dans la réglendientation des banques d'émission a résolu 
plusieurs problèmes théoriques posés dans, la première 
moitié du XIX* siècle, et aujourd'hui tombés dans Toubli. 
On ne discute plus de l'unité ou de la pluralité des 
banques d'émission» ni du banking princîpk et du cur- 

(i) Voir Germain Ma|itin Lu crise américaine, rev. d'éc. polît. 
1908 p. 203. 

(2) Enfin, une commission monétaire qui est venue enquêter en 
Europe, propose de constituer, sous le nom de national réserve assO' 
dation^ une véritable banque centrale d'émission, mais dont le ca- 
pital serait souscrit et la direction contrôlée par les autres banques. 
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rency principh. Mais, en fait, le type qui l'emporte de 
beaucoup actuellement, celui qui paraît résulter d'une 
sorte de sélection spontanée, est le grand établissement 
central, — sinon unique, du moins jouissant d'une in- 
contestable prééminèilce — pourvu de nombreuses suc- 
cursales^ et remplissant à la fois une fonction monétaire 
et une fonction de crédit^ qui intéresse Véconomie de la na- 
tion tout entière, 

La grande banque centrale d'émission, en se dévelop- 
pant conformément au mécanisme de l'émission, selon 
les principes exposés plus haut, est parvenue à accumuler 
dans ses caves une très grande partie du stock monétaire 
du pays ; elle a, en échange, mis en circulation une 
quantité plus grande encore, en général, de billets. 
Banque des banquiers, elle a, par les virements opérés 
ausiège central et entreses succursales(i), assumé progres- 
sivement la char<?e des règlements de place à place à l'in- 
térieur du pays. Elle est parvenue aussi, en assurant, sur 
tout le territoire, le réescompte, à faire bénéficier les 
autres banques de la sécurité que lui donne à elle-même 
l'emploi des billets dans ses opérations actives. Par là 
même, elle est arrivée à exercer une influence sur les 
opérations des autres banques : celles-ci, exposées à {aire 
réescompter les effets qu'elles ont pris en portefeuille, 
sont obligées de prendre en considération le taux de 
l'escompte officiel, et de suivre,souvent assez étroitement, 
ses fluctuatibns. Lorsque rétablissement émetteur relève 
le taux de son escompte, les autres banques, dans le pays 
tout entier, se sentent invitées à suivre son exemple ; 
ainsi, de proche en proche, l'appel au crédit se ralentit, 
parce qu'il devient trop onéreux. Lorsque, au contraire, 
l'escompte oflSciel s'abaisse, le crédit devient plus facile, 



(i) Voir plus loin, p. 238, 
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et l'essor reprend. La grande banque centrale d'émis- 
sion joue donc dans la nation, le rôle d'un chef d'or- 
chestre, qui presse ou ralentit à son gré le rythme de la vit 
économiqtie. Et depuis qu'elle sait jouer opportunément 
du taux de l'escompte, son influence régulatrice est de 
nature à atténuer les crises (i). 

Les transformations de la législation ont généralement 
favorisé cette évolution. Dans beaucoup de pays, comme 
nous l'avons vu, le régime du monopole légal a été 
établi. Ailleurs — notamment en Angleterre et en Alle- 
magne — la loi a préparé l'absorption des petits établis- 
sements par le grand. 

. Quant à la réglementation de l'émission, elle tend à 
s'uniformiser et à s'assouplir tout à la fois. L'expérience 
a donné tort aux partisans du currency principle : en fait, 
les mesures tendant à assurer trop rigoureusement la 
convertibilité du billet se sont montrées à la fois super- 
flues et dangereuses. On ne se préoccupe généralement 
plus de suivre trop rigoureusement les fluctuations de 
l'encaisse. On tend à adopter, dans la plupart desr lé- 
gislations, une limite d'émission très large (le tri- 
ple de l'encaisse) ou assez élastique (système du contin- 
gent non taxé). Les effets de commerce sont consi- 
dérés, dans l'usage, et parfois aussi dans les statuts, 
comme constituant une couverture normale des billets. 
Et Ton peut dire que la préoccupation dominante 
est, de nos jours, de permettre à la banque d'exercer li- 
brement ses fonctions commerciales, — en limitant 
d'ailleurs autant que possible ses rapports financiers avec 
l'Etat (2). 

(r) Voir pins loin, 3« partie, Ch. n. 

(2) Le tableau suivant indique les principaux éléments du bilan 
des grandes banques d'émission (en millions de francs) à la fin du 
dernier trimestre 191 1 (d'aprèi le Bull, de statist. et législ. comparée^ 
févr. 19 12). 

12* 
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Ce tableau permet de constater que, pour toutes ceç banques, 
sauf pour la banque d'Angleterre, la circulation est supérieure X 
rencaisse, et que 1 encaisse est supérieure aux dépôts (comptes-cou- 
rants 4es particuliers et dépôts du Trésor). 
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L\ BOURSE 



§ 1. — Définition. — Bonrses de valeurs et bonises 
de marchandises. 

La Bourse est un marché^ tris régulièrement organisé^ 
comportant Texistence d'un ia^ai,où acheteurs et vendeurs 
se réunissent à des heures fixées, mais présentant cette 
particularité que les marchandises négociées n*y figurent 
que sous la forme à' échantillons ou de titres représentatifs. 

En ce qui concerne le premier caractère, on peut dire 
que la bourse est, de tous les marchés,celui qui se rapproche 
le plus du type théorique : vendeurs et acheteurs y sont 
groupés, et formulent à haute voix leurs offres et leurs 
demandes ; et les cours auxquels les transactions sont 
conclues sont aussitôt inscrits à la cote, La concurrence 
des acheteurs et des vendeurs s*y manifeste donc libre* 
ment, et les résultats en sont publiquement enregis- 
trés. 

Mai?, si les acheteurs et les vendeurs sont prérents 
— ^ ou du moins représentés par des intermédiaires effec- 
tivement présents et réunis dans le local, — ^ le» mar* 
chandisessont absentes. Tout au plus voit-on, danscertains 
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cas, des échantillons destinés, s'il y a lieu, à en préciser 
la nature et la qualité. De cette absence de la marchan- 
dise résultent deux conséquences fort différentes : la 
première, c'est que le marché de bourse peut porter sur 
des quantités illimitàSy en ce qui concerne les objets aux- 
quels il s'applique ; la seconde, c'est qu'il ne peut s'ap- 
pliquer qu'à des catégories (ï objets asse:^ limitas. 

En effet, l'absence de la marchandise permet de négo- 
cier des marchandises très éloignées, et même des mar- 
chandises non encore existantes (par exemple, des produits 
agricoles non encore récoltés). Ce caractère donne donc 
aumarchéen bourse lemaximumd'étenduedansle temps 
et dans l'espace. Et si l'on tient compte des communi- 
cations télégraphiques, qui relient aujourd'hui les 
bourses du monde entier, on peut dire que la bourse 
constitue bien souvent un marché universel. Mais, par 
contre, l'absence de la marchandise est un caractère 
qui restreint nécessairement l'application du marché en 
bourse aux objets qui peuvent être représentés. Or, seuls 
peuvent être négociés, sans être vus par l'acheteur, des 
objets pouvant être classés dans des types bien définis, 
et ne présentant pas de particularités individuelles, par 
conséquent desobjets /(?«^fWé'x,ou interchangeables. Ainsi, 
on ne pourrait établir une bourse aux chevaux : car 
tout cheval a son individualité, et Ton ne saurait ache- 
ter indifféremment l'un ou Tautre, malgré les précisions 
apportées dans la détermination de sa race, de sa taille, 
de sa robe, etc. Au contraire, le blé se négocie aisément 
en bourse, parce que, d'abord, il peut être classé en caté- 
gories suffisamment définies, et que, à l'intérieur de 
chaque catégorie, un grain de blé en vaut un autre ; 
c'est une marchandises fonçrihle. Ce caractère de fongibililé 
est essentiel ; car il rend seul possible les opérations de bourse 
les plus fondamentales. 

Parmi les objets qui se prêtent le mieux au trafic de 
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bourse, il convient de mentionner en première ligne 
les valeurs mobilières. En effet, il suffit de nommer un 
titre pour le distinguer des autres, et les titres d'une 
même catégorie ne diffèrent entre eux que par un nu- 
méro d'ordre. Les négociations portant sur les valeurs 
mobilières sont ainsi celles qui présentent le plus de 
généralité et le plus d'importance économique : elles se 
tont dans des bourses spéciales, dites bourses dt valeurs^ 
tandis que l'on réserve le nom de bourses de marchan- 
dises aux bourses où se négocient les marchandises or- 
dinaires. 

§ 2. — Organisation et fonctionnement des bourses. 

Les bourbes sont généralement assez étroitement 
réglementées par Tauiorité publique. Cependant, dans 
certains pays, notamment en Angleterre, leurs statuts 
sont simplement établis par des corporations. La légis- 
lation, la réglementation, les traditions, les usages va- 
rient suivant les pays, et selon qu'il s'agit de bourses 
de valeurs ou de bourses de marchandises. Et de ces di- 
vergences résultent des difFérencea. parfois assez no- 
tables, dans le fonctionnement des bourses et dans la 
nature de leurs opérations. Cependant, on peut dire que 
l'organisation d'unie bourse comporte normalement 
un groupement d'intermédiaires professionnels astreints ; 
une certaine discipline, des règles précises relativement 
aux opérations qui s'y effectuent, et généralement une 
liquidation collective et périodique des opérations. 

Il serait donc possible de trr.cer un tableau schénta- 
tique des opérations de bourse les plus fréquentes, et 
de leur exécution. Mais il est préférable de donner à 
cet exposé une base concrète, et nous prendrons pour 
base l'organisation et le fonctionnement des bourses de 
valeurs en France et tout spécialement de la Bourse dw 
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Paris (i) — nous réservant d'examipçr plus loin les 
particularités relatives aux bourses de marchandises. 

§ 3. — Prlneipalçs opérations de bourse ; a) Comp- 
tant et terme ; opérations fermes et à prime ; b) Report, 
déport ; c) Arbitrages. 

a) Comptant et terme; marché fenne et à prime, — On doit 
d'abord distinguer deux catégories d'opérations de 
bourse : les opérations au comptant et les opérations à 
terme. 

Les affaires au comptant ne présentent pas de carac- 
tères distinctifs bien importants ; elles consistent à ache- 

(i) A Paris, il y a lieu de distinguer le marché officiel, ou 
bourse proprennent dite, et la CêuUsse, ou marché en banque^ simple^ 
ment tolérée. Sur le marché officiel, les transactions ne peuvent 
avoir lieu que par Tintermédiaire d'officiers ministériels assermentés 
et nommes pas décret du Président de la République sur la proposition 
du ministre des fin^ncçs, que Top nomme agents de change ; ceux-ci 
ne peuvent, d'ailleurs, faire d'affaires pour leur propre compte; ils n^ont 
pas même il dpnner de conseils à leurs clients, et doivent se borner à 
exécuter les ordres reçus, en prélevant la commission prévue. Les 
agents de change, actuellement au nombre 4e soixantç-dix, forment 
un? compagnie ou chambre syndicale, avec un syndic et six adjoints 
élus. Cette chambre surveille ses membres, constate les cours, et 
rédige la cote officielle. 

Les agents de change se réunissent dans les locaux de la bourse, 
chaque jour dç semaine de midi à trois heures, dans un emplace- 
ment réservé, appelé corbeille. 

A Paris, il y a deux liquidations par mois : une de fin de mois, 
qui est la plus importante, «t une de quinzaine, ou du quinze. Lx 
liquidation de fin de mois dure quatre jours, et celle du quinze, 
trois . 

Voir le rapport de M. Manchez, sur le M^^rché financier de Paris 
dans le Congrès des valeurs mobilières de igoo, t. IV, et, sur les bourses 
étrangères, divers rapports dans la même ccllection. 

Sur le marché de New-York, consulter l'article de M. A, E, 
Sa vous diii^*î la Revue économique internationale de piars i jo8 : Lcf 
Bourse aux valeurs de New York au xix^ siècle. 
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ter en payant aussitôt, comme sur un marché quel- 
conque. La seule différence, sur les bourses de valeurs 
françaises, est dans Tobligatiôn de se servir d'un /«/erw^*- 
diaire : V agent de change. 

Le marché à terme est, au contraire* une opération 
propre à la bourse et reposant essentiellement sur les 
qualités propres aux marchandises de bourses, et princi- 
palement sur leur fongibtlité. Il consiste à fixer, dés la 
conclusion du contrat, toutes les conditions de la vente: na- 
ture exacte delà marchandise, quantité,prix, époque de 
livraison, mais en en différant rexécution,c*est- à-dire en 
différant à la fois la livraison et le paiement . On conçoit ûès 
bien qu'une telle opération ne présenterait qu'un minime 
intérêt dans un marché ordinaire. En bourse au contraire; 
elle prend, en raison de la parfaite fongibilité des objets 
négociés, une signification considérable; en effet, le 
marché pouvant se faire sans que la marchandise soit 
présentée à l'acheteur, et le vendeur ayant un certain 
délai pour livrer, il peut vendre une marchandise qu^il ne 
possède pasy ou, tomme on dit en langage technique, 
vendre à découvert » Et nous verrons plus lom que de cette 
importante particularité découle en grande partie la 
fonction économique des bourses. 

Les opérations à terme se liquident à époque fixe, 
et les affaires engagées sont réglées par compensation 
entre les intermédiaires ; — agents de change — qui 
échangent entre eux les titres et les sommes d*argent 
dus en fin de compte. 

Le fait que les opérations à terme se liquident à époque fixe y 
et par compensation ^ a également une grande importance : les 
individus qui opèrent en bourse peuvent, en effet, pendant 
la durée de la liquidation^ cohipenser l'opération faite par une 
opération en sens contraire^ de manière à n'avoir à rece- 
voir ou à verser au total que la différence représentant le 
gain ou la perte effectués par eux, sans avoir à manier le 
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titre, ni à en payer la valeur. Ainsi, un acheteur acheta 
à terme des titres de rente au prix de 99 fr. 50 chacun, 
livrables à la prochaine liquidation. Au moment de cette 
liquidation, il revend ses titres. // n'a donc ni à prendre 
livraison de ses titres^ m à les payer. Si le cours auquel il 
revend au moment de la liquidation est supérieur au 
prix d'achat, il reçoit simplement la différence; dans le 
cas contraire, il la verse. Le vendeur peut, de même, 
se dispenser de livrer les titres vendus, en en achetant 
avant la liquidation, ou au moment de la liquidation, 
une quantité équivalente : les deux opérations se com- 
pensent, et on lui verse la différence, si le cours, au 
moment de l'achat est inférieur à celui de la vente à 
terme précisément échue ; on la lui réclame dans le cas 
contraire. 

Ainsi, nous avions vu que, grâce à la fongibilité des 
marchandises de bourse, et notamment des valeurs mo- 
bilières, le vendeur pouvait vendre des titres qu'il ne 
possédait pas. Nous voyons qu'il peut également vendre 
sans avoir de quoi acheter les titresau momentde la li- 
vraison. De même, l'acheteur peut acheter, sans avoir la 
somme nécessaire pour « lever » les titres, c'est-à-dire 
pour en prendre livraison. Il suffit à l'un et à l'autre de 
fournir à l'agent de change une « couverture » suffi- 
sante pour parer aux différences de cours. 

. Le marché à terme peut donc se résoudre de deux 
manières : ou bien par Vexécution effective, ou par le paie- 
ment d'une simple différence^ 

Les acheteurs et les vendeurs qui n'ont en vue qu'un 
règlement par différence sont des spéculateurs, dont nous 
examinerons plus loin la fonction économique. 
L'acheteur, qui attend une hausse du cours pour re- 
vendre plus cher, est un haussier; le vendeur, qui espère 
nne baisse pour se libérer à meilleur compte, est un 
baissier. 
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Les combinaisons auxquelles donne lieu le marché à 
terme sont extrêmement variées. Nous nous bornons à 
signaler, à côié du marché à terme simple ou « ferme », 
le marché à prime. Dans le marché à prime, Tune des 
parties — généralement l'acheteur — verse une prime 
moyennant laquelle il a le droit de résilier le marché, si, 
à l'échéance la variation du cours lui est contraire. La 
prime limite sa perte en ce cas ; elle vient en déduction 
de son bénéfice dans le cas contraire, (i) 

b) Report f déport. — Il arrive souvent que le spécu- 
lateur, parvenu à une époque de liquidation, ne veuille 
ni en venir »^ une exécution effective, ni s'en tenir à un 
simple paiement par différence, mais qu'il veuille, en 
outre, maintenir sa position, — soit qu'il espère ainsi ré- 
parer sn perte, soit qu'il espère gagner encore. — Si'ns 
doute, il pourrait, immédiatement après avoir liquidé 
par différence, reprendre sa position initiale, à la hausse 
ou à la baisse, selon qu'il est acheteur ou vendeur. Mais, 
il est d'usage (2) de faire cette double opération d'un 
seul coup, et c'est ce que Ton réalise au moyen du 
report. 

Voici comment on peut considérer le report, en se 
plaçant successivement du côté de l'acheteur, puis du 
côté du vendeur. L'acheteur qui, arrivé à une époque de 
liquidation, désire maintenir sa position, s'adresse à 
son agent de change, en le chargeant de le « faire re- 
porter ». L'agent de change cherche alors quelqu'un qui 
soit disposé à « lever » les litres à la place de son client. 
Le reporteur lève donc les titres immédiatement, c'est- 
à-dire qu'il les paie et en prend possession, à la place 

(i) Sur le détail des opérations de bourse, il existe un grand 
nombre d'ouvrages écrità par des spécialistes, parmi lesquels on 
peut citer celui de Robert-Milles, Grammaire de la bourse, 

(2) On réalise l'économie d'un courtage, en réunissant les deux 
opérations en une seule. 

Nogaro 1 3 
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de Tacheteur, en s'engageant toutefois à les lui restituer 
à la liquidation suivante contre paiement du prix. A cette 
nouvelle échéance, les titres seront donc définitivement 
levés, à moins que l'opération ne se règle par une diffé- 
rence, ou qu'il n'y ait un nouveau report. 

Un vendeur peut aussi désirer maintenir sa position : 
pour cela, il lui suffit précisément de ci reporter » un 
acheteur. Il fait donc connaître ses dispositions à son 
agent de change. En « reportant», il se procure ce 
qu'il lui faut 'pour liquider sa première opération : les 
titres; et, comme il ne les lève qu'en les revendant pour 
la liquidation suivante, il maintient en même temps sa 
position de vendeur. 

Comme il peut y avoir tout aussi bien des baissiers 
aue des haussiers qui veuillent maintenir leurs positions, 
il se trouve normalement des vendeurs pour « reporter » 
les acheteurs, et Ton peut dire que le vendeur et f ache- 
teur sont la contre-partie naturelle Tun de F autre, dans Topé- 
ration du report^ et qu'ils se rendent un service réciproque. 
Cependant, ce service peut n'être pas égal pour les deux 
parties, et létaux du report varie en conséquence. Lors- 
qu'il y a plus d'acheteurs que de vendeurs désirant main- 
tenir leur position, la demande de report est supérieure 
à l'offre : en ce cas, les reporteurs revendent le titre aux 
acheteurs à un prix supérieur à celui auquel ils ont 
consenti à le lever à leur place ; ils perçoivent donc la 
différence entre les deux cours, et cette différence est 
d'autant plus grande que l'écart entre l'offre et la de- 
mande est lui-même plus grand. La différence ainsi payée 
par V acheteur qui se fait reporter est également dénommée, 
dans un sens plus étroit du mot, report. 

Mais il ne faut pas croire que Vopération du report corn-- 
porte toujours de la part de V acheteur le versement d*un re^ 
port — stricto sensu, — qui serait comme l'intérêt obligé 
de l'avance de fonds qui lui est faite. 
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En effet, lorsqu'il y a plus de vendeurs que d'ache- 
teurs désirant maintenir leur position, il y a, par là 
même, plus de vendeurs s'offrant à reporter, que 
d'acheteurs demandant à être reportés. En ce cas, le 
cours auquel les titres sont levés s'établit plus haut que 
celui auquel ils doivent être restitués ; la différence des 
deux cours est donc perçue par les acheteurs : c'est la 
rétribution du service rendu aux vendeurs, fesquels 
avaient plus besoin de titres que les acheteurs n'avaient 
besoin d'argent. En ce cas on dit, en langage de bourse, 
qu'il y a déport. — Le terme de déport n'exprime donc 
pas l'opération inverse du report, au sens large, mais le 
simple fait que les frais en sont payés par les vendeurs. 
— Il peut arriver également que Toffre et la demande 
soient sensiblement égales, et que le report soit au pair, 
le cours d'achat et le cours de revente des titres étant les 
mêmes. 

Le taux auquel s'effectue l'opération du report dépen- 
dant normalement du rapport existant entre le nombre 
des acheteurs et celui des vendeurs qui désirent mainte- 
nir leurs positions, on voit qu'il peut passer progressive- 
ment du déport au « report » et du « report » au déport, 
les deux situations étant également possibles (i). 

Mais il faut ajouter que le taux auquel s'effectue Topé- 
ration du report est influencé aussi par des interventions 

(i) On dit, dans les journaux financiers, qu'il y a report lorsque 
le cours du terme est plus élevé que celui du comptant et qu'il y a 
déport dans le cas contraire. Ainsi, lorsque la rente est cotée 99 fr. 50 
au comptant et 99 fr.7oà fin de mois.ou dit qu'ily a report et qu'il 
est de 20 centimes. Cependant, comme d'après les usages de la bourse 
de Paris, le coupon à échoir est compris dans le cours des titres, 
le cours du terme, pour un titre livrable après Féchéance du cou- 
pon, est normalement supérieur à celui du comptant de la fraction de 
ce coupon qui sera gagnée dans rintervalle..Le report effectif peut 
donc être moins grand qu'il ne semble, il peut être nul, et peut 
même faire place à un déport réel. 
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extérieures. En effet, lorsqu'il y a report, au sens étroit, 
divers détenteurs de capitaux (particuliers, établissements 
de crédit, compagnies de chemins de fer et autres 
grandes administrations) qui ont à faire des placements 
à court terme j trouvent avantageux de « placer leurs fonds 
disponibles en reports». C*est-à-dire, que, n'ayant pas 
d'ordres antérieurs à prolonger, ils se bornent à re- 
mettre des fonds aux agents de change pour les mettre à" 
la disposition des haussiers désireux de se faire reporter. 
Pour ces capitalistes^ cela équivaut à une avance sur titres, 
puisque, en échange de leur argent, ils reçoivent et 
conservent les titres levés par eux jusqu'à la liquidation 
suivante (d'où l'idée répandue dans le public que le re- 
port est essentiellement un placement à court terme). 
Cette intervention tend à faire baisser le taux des reports, 
et à faciliter les positions à la hausse. 

Inversement, il y a aussi des capitalistes qui fournis- 
sent aux agents de change des titres quand il y a déport. 
Mais cette opération est moins familière au public (i). 

c) Les arbitrages. — L'expression d'arbitrage sert à 
désigner des opérations assez -diverses, qui ont ceci de 
commun qu'elles comportent un achat et une vente simuU 
tanés. Un arbitrage peut consister à vendre simplement 
au comptant une valeur, en employant immédiatement 
le prix de la vente à acheter une autre valeur pour faire 
un placement plus avantageux. C^est en ce sens que les 
établissements de crédit qualifient d'arbitrage l'opération 
qu'ils conseillent à leur clientèle, lorsque, chargés 
d'émettre un emprunt nouveau, ils engagent leurs clients 
à vendre des titres en portefeuille pour souscrire à cette 
émission. 



(i^ L'ouvrage capital sur cette matière est celui de M. Allix, 
Les Reports dans les bourses de valeurs (Th., Paris, 1900) publié chez 
Giard et Brière. 
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Un arbitrage peut aussi consister dans un achat et 
une vente à terme, opérés simultanément sur des va- 
leurs différentes. En ce cas, le spéculateur est haussier 
d'un côté et baissier de l'autre. 

Il y a aussi des arbitrages de place à place portant sur 
une même valeur. Il y a, en effet, des marchandises et 
principalement des valeurs, dites internationales, qui 
sont cotées à la fois sur plusieurs bourses, par exemple 
à Paris et à Londres. Si le cours de Tune d'elles est plus 
bas à Paris qu'à Londres, il y a intérêt à en faire 
Tachât sur la première place et à la vendre sur la se- 
conde. Cet intérêt fait agir un certain nombre de spé- 
culateurs, — Nous reviendrons plus loin sur les arbi'- 
trages internationaux , dont l'étude soulève des problèmes 
de change. 

Les arbitrages en général peuvent être pratiqués sur 
diverses marchandises de bourse, sur les matières d'or 
et d'argent, sur les lettres de change ou traites, sur les 
valeurs mobilières. Ils rempHssent, selon les cas^ des 
fonctions économiques diverses, qui seront envisagées 
dans la suite. 



§ 4. — Particularités relatives aux bourses de mar- 
chandises. 

Les opérations qui s'effectuent sur les bourses de mar- 
chandises sont, dans l'ensemble, très analogues à celles 
des bourses de valeurs. 

On y fait des ventes au comptant, dénommées ventes 
en disponible, et des ventes à terme, qu'on qualifie géné- 
ralement de ventes à livrer, — Nous verrons cepen- 
dant, au paragraphe suivant, qu'on peut, à certains 
égards, distinguer le marché à livrer du marché à terme 
sans livraison effective. — Les opérations à terme sur 
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marchandises sont souvent faites à une échéance très 
éloignée : trois mois, six mois, un an même. 

Ici encore, le marché à terme donne lieu à des com- 
binaisons très variées (marchés fermes, à prime, fa- 
cultés) (i). On procède également,, ainsi que nousTavons 
déjà indiqué, à diverses sortes d'arbitrages. Enfin, on 
pratique aussi le report dans des conditions assez sem- 
blables à celles qui sont en usage dans les bourses de va- 
leurs (2). 

Cependant, les bourses de marchandises présentent 
diverses particularités d'organisation importantes dues 
principalement à la nature de Tobjet négocié. 

Les intermédiaires oy courtiers jouent ici un rôle 
moins exclusif que dans les bourses de valeurs. D'abord, 
les particuliers sont généralement admis dans les bourses 
de marchandises, — sauf, sur certaines places, lés res- 
trictions tendant à n'admettre que ceux, commerçants 
ou industriels, qui ont aux marchés de bourse un inté- 
rêt professionnel. — Puis, les courtiers ne sont générale- 
ment pas chargés, comme les agents de change, de li- 
quider ces opérations. 

C'est d'ailleurs par l'exécution et la liquidation des 
marchés que le mécanisme des bourses de marchandises 
se différencie le plus de celui des bourses de valeurs. 



(i) Pour plus de détails, consulter Dany, Manuel pratique des 
opérations commerciales^ et Repoux, La bourse des marchandises de 
Pam, Th., Paris, 1909. 

(2) Ici encore, les dénominations usuelles ne correspondent 
qu'approximativement à la réalité. Ainsi, on a coutume de désigner 
sous le nom de report, stricto sensu, l'écart entre le cours du comp- 
tant et le cours du terme, lorsque le cours du terme est le plus 
élevé ; et l'on désigne aussi sous le nom de déport la différence 
des deux cours quand c'est au contraire le cours du comptant qui 
est le plus élevé : cependant, d'autres facteurs que le report propre- 
ment dit peuvent expliquer cette différence entre les deux cours. 
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Les liquidations s^y font bien aussi à époque fixe, gé- 
néralement à la fin de chaque mois, les marchés étant 
conclus pour fin mars, fin avril, etc. Mais elles s'opèrent 
en tous cas autrement que sur les bourses de valeurs, 
soit qu'elles se règlent simplement au moyen à^ filières f 
soit qu*il existe une caisse de liquidation. 

Nous avons vu que, sur la bourse des valeurs, le par- 
ticulier est tenu de se servir d'un agent de change. C'est 
à lui qu'il donne des ordres d'achat ou de vente. Il 
ignore sa contre-partie, et c'est à l'agent de change seul 
qu'il demande la livraison du titre ou le paiement du 
prix, s'il veut exécuter effectivement son marché à l'époque 
de la liquidation. D'autre part, à ce moment, les agents 
se réunissent pour régler entre eux, par compensation, 
leurs comptes et leurs mouvements de titres. Et chacun 
d'eux n'a plus qu'à livrer à ses clients les titres qu'il dé- 
tient , ou l'argent. 

Il en est tout autrement sur la bourse de marchan- 
dises. Sans doute, tout opérateur — agissant pour son 
propre compte ou à titre d'intermédiaire — peut défaire 
son marché en vendant avant son échéance s'il est ache- 
teur, en achetant avant son échéance s'il est vendeur. 
Mais V exécution effective se fait par un tout autre mécanisme y 
et cette différence s'explique tout d'abord par la nature 
de l'objet négocié : les agents de change, en effet, ma- 
nient les titres qu'ils négocient ; ils les détiennent, se les 
transmettent entre eux» et peuvent les remettre eux- 
mêmes à ceux de leur clients qui en demandent livraison. 
Ces titres sont Vohjei même de la négociation. Au contraire, 
sur la bourse des marchandises, on ne manie que des 
titres représentatifs de la marchandise, et non la marchan- 
dise elle-même. Il faudra donc, pour arriver au règlement 
définitif de la transaction — au moment où elle aboutit 
à une exécution effective, — atteindre la marchandise elle- 
même, qui se trouve, non en bourse, mais dans un ma- 
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gasin, et qui est détenue, non par un intermédiaire, mais 
par un particulier. 

Pour en arriver à cette dernière partie de l'opération, 
on emploie un appel de livraison appelé filière. Et le 
mode de liquidation varie selon que la filière constitue, 
en même temps qu'un instrument de livraison, un ins- 
trument de liquidation générale, ou que la liquidation 
est confiée à une institution spéciale, dite caisse de liqui- 
dation, — U filière étant alors réduite au rôle d*appel de 
livraison. 

a) Liquidation par filière. — Le procédé le plus ancien 
est celui qui consiste à opérer toute la liquidation au 
moyen de la seule filière. La filière est un appel de li- 
vraison endossable dont l'emploi aboutit, en ce cas, à 
mettre en rapport un acheteur et un vendeur également dis- 
posés à exécuter effectivement leur marché, tout en compensant, 
en passant, les opérations destinées à se régler par une simple 
différence. 

Voici comment cette opération s'effectue : tout ven- 
deur qui n'a pas préalablement annulé par un achat 
avant l'échéance la vente qu'il a faite, et qui, par consé- 
quent, doit livrer effectivement une marchandise qu'il 
détient, adresse à son acheteur un appel écrit, appelé 

filière. 

« Si cet acheteur a lui-même revendu avant le ternie, 
il transmet par voie à"" endossement l'invitation à son 
propre acheteur, pour que celui-ci prenne sa place; si 
ce dernier a également revendu, il agit de même envers 
le troisième acheteur, et ainsi de suite : de cette ma- 
nière, l'appel en livraison suit la filière de tous les 
acheteurs successifs, jusqu'à ce qu'il en trouve un dis- 
posé à recevoir la marchandise ; et c'est cette circulation 
de l'appel en livraison qui lui a valu le nom de 
filière (i). » 

(i) Dan Y, Manuel pratique des opérations commerciales, p. 95. 
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• 

Sur beaucoup de places, des liquidateurs de filières 
ou filîéristes se chargent à la fois de trouver V acheteur dis- 
posé à prendre la marchandise et de régler les comptes avec 
tous les spéculateurs. Car toutes les ventes n'ont pas été 
effectuées au même prix, et il y a des différences à verser 
ou à recevoir. 

« A Paris, le liquidateur présente simultanément la 
filière et la facture acquittée du premîer vendeur au 
premier acheteur ; celui-ci endosse la fih'ère, et, en 
échange de I4 facture acquittée, remet la sienne pour 
le deuxième acheteur, également acquittée ; la diffé- 
rence entre les deux factures est réglée instantanément 
avec le liquidateur, qui paie le bénéfice ou touche la 
perte ; le liquidateur se rend ensuite auprès du deuxième 
acheteur, où la même opération a lieu, et ainsi de suite^ 
le liquidateur devenant successivement le mandataire 
de chaque endosseur et devant suivre la filière sans in- 
terruption jusqu'à ce qu'il rencontre un destinataire, 
c'est-à-dire un acheteur qui V « arrête ». 

... Dans le but d'accélérer les opérations, on a installé 
dans la Bourse de commerce (de Paris) une chambre 
des liquidations centralisée, où, à jour fixe, les spécula- 
teurs doivent être représentés, afin d'endosser ou d'arrê- 
ter à l'appel de leur nom, les filières qui leur échoient. 
Il y a, le lendemain, une seconde séance plénière pour 
les échanges de factures acquittées et le paiement des 
différences (i). > 

On voit qu'il existe ainsi, sur certaines places, une 
organisation destinée à faciliter la liquidation générale 
aux époques d'échéance. Mais une chambre de liquida- 
tion comme celle de la bourse de Paris n'est qu'un local 
où se réunissent les filiéristes, et ceux-ci restent indivi- 
duellement mandataires de leurs clients. Tout le méca- 
nisme de la liquidation n'en repose donc pas moins sur 
la filière. Nous allons voir qu'il en est tout autrement 

(1) Dany, op. cit. y p. 97. 
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dans les bourses qui possèdent une caisse de liquidation. 

b) Caisse de liquidation. — Il existe, sur certaines 
places — notamment au Havre, à Roubaix, à Leipzig, 
à Hambourg, — des caisses de liquidation constituées 
sous la forme de sociétés par actions. 

La caisse de liquidation n'est pas seulement, comme 
son nom l'indique, un mécanisme destiné à centraliser 
la liquidation des contrats : c'est un intermédiaire ^ui 
s'interpose entre les contractants. Ainsi Pierre achète à 
Paul n balles de coton à un prix P. Tous deux font 
enregistrer leur opération par la caisse : celle-ci inscrit 
Pierre comme acheteur, et Paul comme vendeur pour 
la quantité et au prix convenus, et elle se porte elle- 
même comme vendeur de Pierre et acheteur de Paul, 
rendant ainsi leurs opérations indépendantes. c< Elle se 
trouve ainsi substituée, pour chacun des contractants, 
à sa contre-partie... et devient contre-partie unique de 
toutes les opérations pour lesquelles on fait appel à son 
concours (i). » 

Si l'on se place d'abord au seul point de vue de la 
liquidation des affaires, on voit immédiatement que 
Tintervention de la caisse facilite considérablement le 
règlement des comptes et la livraison effective de la 
marchandise. En effet, avec le procédé de la filière, il 
faut d'abord attendre l'échéance du marché pour liouider 
toutes les opérations qui se soldent par une simple 
différence : Paul avait, en janvier, acheté lo.ooo balles 
de coton livrables en avril ; il les a revendues en f évier ; 
donc ses deux opérations se compensent, mais il ne 
peut les liquider qu'en avril, puisque c'est à ce moment- 
là seulement que le vendeur effectif pourra faire appel 
à l'acheteur définitif, et que le filiériste réglera, enpas- 

' (i) Depitre. Les caisses de liquidation des opérations à terme sur 
marchandises, th., Paris, 1907, p. 71. 
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sant, les spéculateurs intermédiaires. Ensuite, le procédé 
de la filière exige que Ton arrive à mettre en rapport un 
vendeur et un acheteur déterminés : le vendeur qui, ayant 
effectivement de la marchandise à livrer, n'aimule pas 
son marché par un achat avant l'échéance et crée la 
filière, et Tacheteur qui, désirant se procurer la mar- 
chandise, ne revend p.as, et arrête la filière. 

La caisse de liquidation évite ces deux difficultés. En 
effet, comme elle enregistre, à mesure qu'elles sont con- 
clues, toutes les opérations que chaque spéculateur fait 
« avec elle-même », elle peut, à tout moment, les com- 
penser, et liquider individuellement tout spéculateur. 
La liquidation des opérations destinées à se régler par 
simple différence devient donc tout à fait indépendante 
de la création de la filière. 

Quant à la filière, elle subsiste, puisque la caisse de 
liquidation ne détient pas la marchandise, et qu'il faut 
bien finalement en prendre livraison chez un particu- 
lier. Mais sa circulation se trouve grandement simpli- 
fiée. Le vendeur qui veut livrer remet sa filière à la 
caisse. Celle-ci, à son tour, le transmet par un endosse- 
ment à un acheteur qmlconque^ le premier inscrit sur le 
registre. Et celui-ci est tenu £ arrêter la filière s'il veut exé- 
cuter effectivement son marché. Dans le cas contraire seu- 
lement, il la retourne à la caisse, qui la réendosse jus- 
qu*à ce qu'elle trouve un acheteur effectif. 

La caisse s'étant instituée contre-partie vis-à-vis de 
chacun des contractants, le rapport entre le vendeur et 
l'acheteur primitifs se trouve rompu, et c'est ce qui per- 
met de faire arrêter une filière quelconque par un ache- 
teur quelconque. Il suffit^ pour rendre les filières inter- 
changeables, qaela caisse fixe certaines conditions rela- 
tives à leur établissement (i). 

(i) Par exemple, sur le marché du Havre, le règlement rehtif 
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On voit donc que les caisses de liquidation simpli- 
fient d'une façon très appréciable le règlement des 
affaires et la livraison des marchandises, en séparant ces 
deux catégories d'opérations, que confond la liquidation 
par filière. Et l'on peut comparer, en ce qui concerne 
le règlement des comptes, son intervention à celui du 
syndicat des agents de change. 

Mais la caisse de liquidation a, en outre, une autre 
fonction. Elle ne se borne pas à rendre possible la li- 
quidation individuelle des opérations; elle est, comme 
nous Tavôns vu, la contre-partie de chaque opéra- 
teur, et cette intervention tend à régulariser et à garan- 
tir les opérations. 

D'abord une caisse de liquidation peut exercer un 
contrôle sévère. Celle du Havre, par exemple, exige des 
courtiers qu'ils se bornent à transmettre leurs ordres, 
au lieu de spéculer pour leur compte, ou de faire la 
contre-partie de leurs clients. Quant aux particuliers, 
elle ne fait d'affaires qu^avec ceux qui ont un intérêt 
professionnel dans les opérations qu'ils accomplissent, et 
élimine ainsi les joueurs. 

La situation propre de la caisse de liquidation est, en 
elle-même, très solide : comme elle enregistre toujours, 
en face d'un achat, une vente de la même marchandise, 
en même quantité et au même prix, ses engagements se 
compen'ient, en principe, exactement. Son seul risque 
consiste dans l'insolvabilité possible de certains de ses 
clients. Mais elle peut y parer en exigeant une couver- 
ture. Au Havre, la caisse exige d'abord, au moment de 
l'enregistrement du marché un premier versement 
qu'on appel original deposit ; puis, s'il se produit des 

au coton spécifie que les filières sont d'environ 50 balles, mais 
dont le poids ne peut être inférieur à ii.ooo kg. ni supérieur 
à ir.300. 
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variations de cours qui risquent de rendre cette pre- 
mière couverture insuffisante, la caisse exige un verse- 
ment supplémentaire ou marge ; et, s'il n'est pas ré- 
pondu à l'appel de marge, elle exécute le client, en 
compensant immédiatement son opération par une 
vente s'il est acheteur, et par un achat, s'il est ven- 
deur. 

La sécurité dont jouit ainsi la caisse de liquidation 
profite aux opérations et régularise \t marché. En effet, 
la caisse se substituant à la contre-partie de chaque opé- 
rateur, le taux des transactions devient indépendant du 
crédit individuel et s'uniformise. En outre, le mécanisme 
des déposits et des marges oblige les spéculateurs à pro- 
portionner leurs opérations à leurs ressources. Et ces 
deux circonstances contribuent sensiblement à régula- 
riser les cours (i). 

§ 5. — Fonctions économiques des bourses en gé- 
néral. 

Pour apprécier les fonctions économiques de la bourse 
en général, îl faut voir en elle tout d'abord un marché^ 
et ensuite un marché où l'on fait des opérations à terme. 

En tant que marché, c'est, comme nous l'avons noté 
plus haut, un marché très régulier. C^est donc une ins- 
titution qui remplit une fonction essentielle dans notre 
organisation économique, où l'échange est la condition 
fondamentale de la production. D'ailleurs, elle la remplit 
fort bien : car une bourse est un marché où la concur- 
rence des acheteurs et des vendeurs s'exprime rigoureuse- 

(i) Sur les objections formulées conire les caisses de liquidation, 
consulter Depître, op. cit.j p. 138 et suivantes. — Voir aussi René 
DtJNAN, La crise du marché des sucres en ipo^ et la question de la 
caisse de liquidation à la bourse de Paris, Th , Paris, 1907. 
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ment; et grâce aux communications, télégraphiques qui 
unissent entre elles les bourses des divers pays, celles- 
ci constituent^ pour les objets auxquels elless appliquent, 
un marché universel. 

La Bourse est, en outre, un marché où s*eflfectuent 
des opérations à terme, et notamment des opérations 
qui peuvent se régler par simple différence Et ces der- 
nières opérations font apparaître une catégorie spéciale 
de négociateurs, Iqs spéculateurs^ dont l'utilité économique 
n'est pas, de prime abord, évidente. Cependant, on peat 
la découvrir. 

Les opérations du spéculateur sont fondées sur l'idée 
qu'il se fait du mouvement des cours dans un avenir 
plus ou moins éloigné. S'il prévoit une hausse, il achète 
avec l'espoir de revendre plus cher. Il vend dans le cas 
contraire. Mais, en achetant, il contribue déjà à la 
hausse ; en vendant, il contribue à la baisse. Si ses pré- 
visions sont justes, il prépare et gradue les fluctuations 
qui résultent de l'état du marché, — tandis qu'une aug- 
mentation ou une diminution inattendue de l'offre ou 
de la demande provoquerait une hausse ou une chute 
brusques. 

Si ses prévisions sont inexactes, il fausse momenta- 
nément le cours, et provoque des oscillations inutiles, 
destinées à se corriger dans la suite en raison de l'état 
réel du marché. Pourtant, même en ce cas, il peut as- 
sumer une part dans la division du travail commercial, 
en déchargeant un autre producteur du risque résultant 
des fluctuations de cours ; c'est un assureur (voir au pa- 
ragraphe suivant). 

Il faut observer cependant que la spéculation provoque 
parfois, par des bruits tendancieux ou des manœuvres 
d'accaparement, des fluctuations déréglées qui jettent la 
perturbation dans le commerce et l'industrie. 

En ce qui concerne les bourses de valeurs, nous ver- 
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rons plus loin que la spéculation devance la demande 
effective de placement, et facilite ainsi le classement des 
titres. Elle réagit aussi parfois contre l'affolement du pu- 
blic, en rachetant lorsqu'une panique provoque des 
ventes inconsidérées. Toutefois^, là aussi, des excès se 
produisent qui faussent le marché financier (r). 

§ 6. — Fonctions propres des bourses de marchan- 
dises. 

Ici encore, on peut distinguer, pour exposer le 
rôle de la bourse, le marché, en général, et le marché à 
terme. 

Comme marché, la fonction de la bourse de mar- 
chandises est évidente. On y négocie des marchandises 
(denrées agricoles, matières premières ou objets demi- 
manufactures) qui ne sont pas produits sur commande, 
et dont' la production, par conséquent, ne se règle que 
sur le cours. Il est donc incontestablement utile que le 
cours- soit régulièrement établi sur un marché aussi 
étendu que possible. Les bourses de marchandises ré- 
pondent à ce besoin. 

Quant au marché à terme, il convient, pour en bien 
comprendre la signification, de distinguer d'une part le 
marché à livrer proprement dit et d'autre part, les opé- 
rations à terme sans exécution effective. On conçoit tout 
d'abord l'utilité du marché à livrer employé isolément : 
les industriels et commerçants ont besoin de s'assurer 
d^avance, parfois longtemps d'avance, et à un prix fixe^ 
leurs approvisionnements. A ce besoin répond le marché 
à livrer pur et simple. 

Mais le marché à livrer peut être employé également, 

(i) Pour pliis de détails, consulter A. E. S a vous, Les bourses 
aîlema*ides de valeurs et de commerce^ th. Paris. 1898 et J. Lescure, 
Le marche à tenue de bourse en Allemague, th. Bedeaux 1908. 
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en combinaison avec le marché à terme destiné à se 
régler par différence. En ce cas, il permet à Tache teur 
ou au vendeur effectifs de s'assurer comte une fluctuation 
éventuelle du cours, en rejetant le risque sur les spécu- 
lateurs. 

Voici un exemple de cette opération. 

Un importateur de café, au Havre, veut se procurer 
une certaine quantité dé café, d^une certaine qualité, pour 
une époque donnée. 

Au moment où il devra prendre Hvraison du café 
acheté, le prix du café pourra avoir changé. Si ce prix a 
baissé, il se trouvera, au moment de la livraison, en 
concurrence avec d'autres importateurs, qui, peut-être, 
auront acheté plus tard et moins cher, et qui par con- 
séquent, pourront revendre moins cher que lui. 

Il pare à ce risque en faisant une opération à terme 
en sens contraire, c'est-à-dire, en vendant, pour la même 
époque, une quantité de café sensiblement égale à celle 
<)u'il a achetée. 

Ainsi, il achète en juillet 500 sacs de café livrables en 
octobre. 

Il revend en juillet 500 sacs de café livrables en octobre. 

On conçoit aisément que, notre commerçant étant à 
la fois acheteur et vendeur, à une même époque, pour 
un même terme, les fluctuations de cours doivent, en ce 
<\u\ le concerne, se neutraliser. Notre importateur re- 
<ioutait une baisse qui eût pu favoriser certains de ses 
concurrents; si elle se produit, le gain qu'il réalisera (i) 
par sa nouvelle opération — la vente à terme — com- 
pensera sa perte éventuelle. Inversement, s'il se produit 
une hausse de nature à nuire à ses concurrents, il se 



(i) Il réalisera ce gain ; car, ayant vendu à découvert, il achètera 
au moment de livrer et bénéficiera de la différence entre le nou- 
A^eau cours et l'ancien. 
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privera par la perte résultant de sa vente, d'un bénéfice 
supplémentaire. Mais, dans les deux cas, les fluctuations 
de cours n'existent plus pour lui. 

Ce que Ton conçoit moins aisément, c'est que, ayant 
acheté et revendu une même quantité de café livrable à 
une même époque, il puisse, à cette époque, prendre li- 
vraison de son café. Voici Texplication : l'importateur a 
acheté à livrer, une certaine quantité de café d'une cer- 
taine qualité. Il en prendra efiectivement livraison. Ce qu'il 
a revendu, c'est une quantité^ analogue de café du type 
terme, du type le plus courant sur lequel on effectue les 
marchés à terme ; et cette vente, il l'annulera au dernier 
moment par un nouvel achat sur le marché àt manière, à la 
régler par simple différence. Ainsi, la première opération 
n'est pas annulée, par la seconde; seule la fluctuation 
du cours est neutralisée, si toutefois — ce qui est la règle 
— le cours de la qualité achetée et celui de la qualité 
vendue ont oscillé d'une façon à peu près parallèle. 

Les applications du marché à terme comme assurance, 
dont nous venons de donner un exemple, sont très 
nombreuses. Elles constituent l'une des fonctions les 
plus incontestables du marché à terme sur les bourses 
de marchandises (i). 

(i) Voir la thèse de M. Olivier SENN,D^/a liquidation des marchés 
à terme en marchandises y Paris 1889, et un article du même auteur, Le 
marché du coton en France, dans la Revue politique et parlementaire, 
juillet 1901, et l'article de M. Max Turmann, L organisation du 
marché à terme sur marchandises, Kev. écon. internationale, août 191 2. 



SECTION III 



Le règlement des échanges 



CHAPITRE PREMIER 



LES RÈGLEMENTS MONÉTAIRES 
LA BANQUE ET LE CHANGE 



§ 1. — Les règlements de banque en général. — 
Virements et compensation ; clearing hooses. 

Le banquier, avons-nous vu, est tout d'abord le cais- 
sier et le comptable de ses clients ; il fait, pour leur 
compte, des encaissements et des recouvrements (i) ; il 
paye le montant des chèques tirés par eux. 

Mais c'est un caissier collectif : illuiarrive ainsi d'avoir 
des clients qui sont respectivement débiteurs et créanciers 

(i) On distingue rencaissement, qai se fait sur place dans la 
même ville, du recouvrement, qui se fait, sur une autre place, par 
l'intermédiaire d'un agent ou d'un correspondant. 
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les uns des autres. En ce cas, il peut effectuer des règle- 
ments entre eux sans aucun déplacement de numéraixe, 
1)ar un simple jeu d'écritures, consistant à taire passer 
a somme du crédit de Tun au crédit de l'autre : cette 
opération s'appelle un virement. 

Les banquiers peuvent également compenser entre eux 
les chèques ou traites que leurs clients leur remettent à 
-encaisser les uns sur les autres, et ne solder en numé- 
raire que la diflFérence. Cette pratique a donné naissance 
à des institutions destinées à faciliter la compensation, 
<]ui se sont développées d'abord en^ Angleterre et aux 
Etats-Unis, sous le nom de clearing houses. 

Ce qui caractérise le clearing house, ou chambre de 
compensation, ce n*est pas seulement l'existence d'un 
local commun, où des commis des différentes banques 
se réunissent pour régler les comptes de leurs maisons, 
mais la procédure suivie pour réaliser cette opération. 
Chaque commis ne se borne pas à profiter de la pré- 
sence de ses collègues pour procéder avec chacun d'eux 
successivement à la compensation des effetsqu'ils ont entre, 
les mains ; il fait le total des dettes et des créances que sa 
maison se trouve avoir vis-à-vis de ^ensemble des autres ; 
•et, s'il est débiteur, il verse simplement le solde global 
à cette personne morale qu'est la chambre de compen- 
sation. Celle-ci, faisant une masse du total des soldes dé- 
biteurs reçus, les commis qui ont, au contraire, un reli- 
•quat à encaisser, viennent prendre chacun leur part. 
Le maniement des espèces se trouve ainsi réduit quoti- 
diennement au strict minimum entre les établissements 
intéressés. C'est ainsi que le clearing hou^e de Londres 
peut régler annuellement des sommes montant à près 
de 15 milliards délivres sterling, avec un déplacement 
de numéraire d'une trentaine de millions sterling seu- 
lement. 

Les chambres de compensation en France, les Abre-- 
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chnun^sstellen en Allemagne, ont un rôle infiniment plus 
modeste. Cela s'explique en partie par le fait que Tusage 
des dépôts en banque est beaucoup moins répandu dans 
ces pays que dans les pays anglo saxons, mais aussi par 
le rôle qu y jouent les grandes banques centrales d'émis- 
sion : la Banque de France et la Reichsbank. Chacune 
d'elles eut, danssonpays,le banquier des banquiers: ceux- 
ci ayant leur compte à la Banque d'émission, procèdent en 
grande partie aux compensations entre eux par l'em- 
ploi des mandats de virement, que délivrent ces éta- 
blissements. Et les chambres de compensation (i) elles- 
mêmes recourent à ce procédé pour régler leurs comptes 
avec les banquiers adhérents (2). 

Si l'on considéré que les établissements qui com- 
pensent ainsi leurs engagements réciproques détiennent 
les comptes de milliers d'autres maisons, on se fait une 
idée de l'importance qu'a aujourd'hui le mécanisme de 
la compensation et du virement dans le règlement des 
échanges. 

§ 2. — Règlements à Pintérieur d'un même pays. — 
Intervention de la banque et de l'administration des 
postes. 

a) Rôle des banques. — Recouvrements, — Tarifs de 
perte. — Rôle des succursales de la banque d'émission. — 
Les particuliers, et principalement les commerçants ou 

(1) U AhrechnungssUlle de Berlin est, d'ailleurs, un service de 
la Reichsbank. 

(2) La Chambre de compensation de Paris n'a réglé que 
34 milliards en 191 1, alors que le clearing house de Londres a réglé 
exactement 360 milliards de francs dans la même année. Mais il 
convient d'y ajouter les 270 milliards de virements opérés par la 
Banque de France, lesquels comprennent, il est vrai, la liquidation, 
de presque toutes les opérations de la bourse de Paris. 
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industriels ont fréquemmant recours aux banquiers, 
surtout pour transférer une somme d'une ville à une 
autre, soit qu'ils aient à la feire parvenir, soit qu'ils aient 
à la recouvrer. Le banquier fournit des chèques pour 
les paiements à faire, et se charge de faire revenir le 
montant des traites ; il dispose, à cet eflet, de ses suc- 
cursales, — s'il s agit d'un grand établissement de crédit 
— ou tout au moins de ses correspondants ; et il peut, 
pour procéder aux règlements dont il assume la respon- 
sabilité, recourir tout d'abord, dans la mesure des com- 
pensations possibles, à des virements par l'intermédiaire 
du siège social, ou d'une grande banque de la capitale. 
Lorsqu'il devient nécessaire d'opérer effectivement le 
transfprt d'une somme d'une place sur une autre place, 
il est commode et économique, dans les pays où il 
existe une banque centrale d'émission ayant des suc- 
cursales, de s'adresser à elle pour les règlements entre 
places bancables, c'est-à-dire entre des villes où elle pos- 
sède des établissements. Chacun d'eux (siège social, 
succursale ou agence) délivre aux autres banques ou au 
public des billets à ordre payables par l'un quelconque 
des autres, moyennant une commission très minime et 
fixe (i). Pour les clients de la Banque de Francequi pos- 
sèdent un compte-courant, les virements de place à place 
sont même gratuits. C'est que, entre succursales ou 
agences de la Banque^ le problème du transport effectif du 
numéraîrene sepose pas; l'énorme encaisse de l'établisse- 
ment d'émission est divisée entre le siège social^ les suc- 
cursales et les agences, et entretenue à un niveau toujours 
très supérieur aux besoins des règlements: si bien que 
le transfert d'une somme quelconque, sur l'ordre d'un 



(i) La Banque de France perçoit, pour ses billets à ordre, une 
commission de o fr. 25, de cinquante à mille francs, et de o fr. o5 
pour chaque fraction de deux cents francs, au dessus de mille. — 
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client de la Banque, entre deux places bancables, n'exige 
jamais un transport immédiat de numéraire. 

Le problème ne se résout pas de même en dehors du 
rayon d'action de la banque d'émission, autrement dit 
entre places non bancables ; en ce cas, les envois se font 
généralement, d'une façon un peu plus onéreuse, par la 
poste, et les recouvrements des traites sont faits par les 
soins des agences des établissements de crédit ou des 
banquiers locaux, qui doivent avoir des correspondants 
dans tous les cantons : en France, ce sont souvent, 
des huissiers qui remplissent cette fonction. Ceux-ci 
rapportent eux-mêmes les sommes encaissées, s'ils en 
ont l'occasion, ou les renvoient, sous forme de billets de 
banque, par la poste. Les frais varient, en ce cas, beau- 
coup selon le moyen de faire rentrer les sommes en- 
caissées, la plus ou moins grande difficulté de trouver 
un correspondant solvable, etc. Et, conséquemment, la 
commission prise par les banquiers varie aussi selon les 
localités : elle est indiquée dans un tableau appelé tarif 
de pertes. 

b) Rôk de V administration des postes, — Système des man- 
dats et des recouvrements. — Système des comptes-courants^ 
chèques et virements postaux, — En matière de règlements, 
l'administration des postes ne se borne pas à transporter 
les sommes qui lui sont remises sous la forme de billets 
de banque. Elle se charge de les transférer elle-même en 
délivrant des mandats ou des bons de poste. Dans 
beaucoup de pays, elle se charge aussi d'opérer des re- 
couvrements (abonnements de journaux, quittances de 
loyers, etc). 

Mais il y a des Etats (Autriche, depuis 1887 ; Hongrie, 
depuis 1889; Suisse depuis 1905 ; Allemagne depuis 
1909) où ce service s'est grandement perfectionné grâce 
à l'institution dit comptes- courant^ y de chèques et devirements. 
L'administration des postes ouvre des comptes-courants 
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en vue des règlements postaux; les titulaires des comptes- 
courants peuvent opérer leurs encaissements en priant 
leurs débiteurs de faire un versement à leur compte ; et 
ils peuvent effectuer leurs paiements en envoyant des 
chèques postaux à leurs créanciers. Ceux-ci, il est vrai, 
n'en peuvent pas toucher le montant immédiatement : 
car, comme le chèque n*a pas fait, ainsi que le mandat, 
Tobjet d'un versement spécial, il faut, avant d'y faire 
honneur, que l'administration vérifie l'existence d'une 
provision. Mais le bénéficiaire retourne simplement le 
chèque reçu à l'administration des postes, qui lui en en- 
voie le montant à domicile. 

Ce système présente, à première vue, sur celui des 
mandats et des recouvrements des avantages notables, 
dont le principal est que les taxes perçues sont beaucoup 
moindres. Mais, ce qui le distingue essentiellement 
du précédent, et ce qui fait sa valeur économique, c'est 
que l'existence d'un très grand nombre detitulaires.de 
comptes-courants permet d'effectuer entre eux un très 
grand nombre de règlements par voie de virement. 
L'administration des postes joue dès lors le rôle d'un vé- 
ritable banquier, en matière de réglementa l'intérieur du 
pays : elle peut, de même, grâce à la forte proportion 
des règlements qui ce font par compensation, disposer 
d'une grande partie des fonds déposés, les placer, et faire 
bénéficier sa clientèle du profit de ces placements, en ré* 
*duisant la rétribution de ses services à un minimum. 
Elle joue le rôle de banquier, mais dans des conditions 
de supériorité incontestable : car, dans un pays comme 
la France, les plus grands établissements de crédit ne 
comptent leurs succursales et agences que par quelques 
centaines, tandis que l'administration des postes dispo- 
serait de sept à huit mille bureaux, et des facteurs qui 
peuvent faire les versements et recevoir les paiements 
dans les moindres hameaux. Son intervention supprime 
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donc des correspondants difficiles à trouver et des tarifs 
de perte onéreux, et donne au mécanisme de la com- 
pensation son maximum d'efficacité dans les règlements^ 
qui s'effectuent à l'intérieur d'un pays. 

§ 3. — Le problème des règlements entre places^ 
appartenant à des pays différents (Théorie des changes 
étrangers) (i). 

L'idée de paiements à effectuer entre pays étrangers 
évoque tout d'abord celle delà conversion d'une monnaie 
en une autre monnaie. Cependant, tel n'est pas nécessai- 
rement le problème essentiel du règlement des échanges 
avec l'étranger. Il existe, en effet, des pays qui ont des 
systèmes monétaires identiques : il y en a même qui ont 
conclu entre eux une union monétaire, ou des conven- 
tions monétaires, par suite desquelles leurs monnaies 
circulent librement de Tun à Tautre (par exemple les 
nations de TUnion latine). Il y a aussi des Etats dont les 
systèmes monétaires diffèrent par la coupure choisie 
comme unité, ou par certains détails de la législation, 
mais qui, cependant, ont une base monétaire commune : 
tels sont ceux qui admettent Tor à la frappe libre ; car il: 
suffit, au total, de faire refrapper des monnaies d'or (2) 
de l'un de ces Etats dans celui où elles sont envoyées en 
paiement pour en faire des monnaies de ce pays. 



(i) Sur le fonctionnement du chèque postal, consulter les articles 
de M. Gariel, sur Les chèques et virements postaux, dans la Revue 
écon. internationale, octobre 1907 et déc 1908. — Sur les projets 
d'introduction du système en France, voir plusieurs articles parus 
dans la Revue politique et parlementaire de 19 10. 

(2) L'ouvrage classique sur la matière, toujours instructif quoique 
vieilli, est la Théorie des changes étrangers de Goschbn (Trad. franc.,; 
par Léon Say). 

Nogaro 14 
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Le problème de la conversion d'une monnaie dans 
une autre ne devient vraiment caractéristique des règle- 
ments avec l'étranger que dans le cas où les pays intéres- 
sés n'ont pas de base monétaire commune, par exemple, 
s'il y a, d'un côté, un pays à monnaie d'or, et, de l'autre, 
un pays à monnaie d'argent ou de papier. 

Nous aurons donc à étudier successivement deux cas, 
celui des règlements entre pays ayant une monnaie com- 
mune, et celui des règlements entre pays n'ayant pas de 
monnaie commune. 

Cas des pays ayant une monnaie commune, — Un même 
métal constituant la base du système, la conversion — 
lorsqu'elle est nécessaire — de la monnaie dont dis- 
pose le débiteur en une monnaie légale dans le pays du 
créancier, n'implique qu'un changement d'etfigie ; c'est- 
à-dire une opération matérielle de peu d'importance. Et, 
cette circonstance mise à part, il ne semble pas que le 
problème soit autre que celui des règlements de place 
à place à l'intérieur d'un même pays. Cependant, les 
procédés employés ne sont pas les mêmes; un règlement 
entre Paris et Bruxelles ne se résout pas finalement de la 
même façon qu'entre Paris et Marseille: c'est qu'il 
n'existe pas de billets de banque internationaux- et que 
les banques n'ont pas coutume d'assumer, gratuitement, 
ou moyennant une commission fixe, la charge de trans- 
férer une somme entre deux places étrangères. Or, si le 
transport d'un métal précieux, — suivi, s'il y a lieu, 
d'une refrappe, — est théoriquement simple, il est, en 
fait, assez onéreux. 

Le problème des règlements entre pays étrangers ayant une 
monnaie commune consiste donc essentiellement dans l'étude 
des procédés employés pour éviter des transports onéreux d* es- 
pèces métalliques. 

Ici, comme dans les règlements intérieurs, c'est le 
principe de la compensation, qui fournit le moyen 
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d'épargner des transports inutiles. Mais le mécanisme 
n'en est pas le même. Les banquiers y interviennent 
aussi ; 'mais, au lieu d'assumer la responsabilité des 
transferts moyennant une commission fixée d'avance, ils 
se bornent à négocier les lettres de change. 

La compensation par Vusage des lettres de change. — 
L'emploi de la lettre de change, ou traite comme moyen de 
règlement entre places éloignées, remonte fort loin, (i) 
et il a été longtemps pratiqué entre des places apparte- 
nant au même pays. Aujourd'hui, il est réservé presque 
exclusivement aux règlements avec Tétranger. 

On peut aisément se faire une idée de ce procédé de 
compensation par un exemple schématique. Un com- 
merçant de Gènes^ ayant vendu des marchandises à un 
commerçant de Lyon, se trouve créancier de leur valeur 
J^ sur celte place. II tire sur son débiteur une lettre de 
change, qui en représente le montant. S'il trouve à côté 
de lui, à Gènes, un autre commerçant qui ait besoin, 
au contraire, de faire passer cette somme à Lyon, il lui 
offrira sa traite : celui-ci la lui paiera, puis l'enverra à 
son créancier,*" — qui se la fera payer à son tour par le 
débiteur lyonnais du premier commerçant génois. Ainsi, 
jusqu'à concurrence du montant de la traite, une com- 
pensation aura été opérée, et le double transport, en sens 
inverse, de monnaies étrangères^ aura été remplacé par deux 
paiements y effectués chacun dans une même ville, et en monnaie 
du pays. 

La généralisation du système de la compensation par 
1^ négociation des lettres de change exige deux condi- 

(i) Sur les origines de la lettre de change, on peut consulter 
Touvrage de M. Huvelin, Essai historique sur les marchés et les 
foires^ th., Paris, 1897, ch. xix, p. 552 et suiv., et Fétude de 
M. Valéry, Une traite de Philippe le Bel, contribution à Vhistoire de 
l<!t lettre de change (Rev. générale du droit, de la Jégisl. et de la ju- 
rispr., 1909). 
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tions : d'abord, que les détenteurs de traites sur Tétran- 
^er soient' mis en rapport avec les commerçants de leur 
place qui ont des paiements à effectuer sur une place 
étrangère : puis, que les moyens dérèglement représen- 
tés par Tensemble des traites disponibles puissent être 
mis à la disposition des débiteurs de Tétranger en pro- 
portion de leurs besoins. 

Ces deux conditions se trouvent remplies, grâce à 
l'intervention de la banque dans les règlements inter- 
nationaux. Les banquiers, en se portant acheteurs 
et vendeurs des lettres de change sur Tétranger, 
créent, en faveur du change, un marché^ où peut se 
manifester l'ensemble des offres et des demandes (i). 
D'autre part, tout banquier qui fait des opérations de 
change a, sur chacune des places étrangères avec les- 
quelles il est en relations, un correspondant, grâce auquel 
il devient possible de décomposer les opérations, de façon 
à les rendre plus faciles et plus efficaces. 

En effet, notre banquier achète des effets tirés sur 
l'étranger, par des habitants de son pays créanciers des 
places étrangères ; mais, au lieu de revendre ces mêmes 
traites aux débiteurs de ces places qui en ont besoin pour 
s'acquitter, il en fait une masse, et les envoie à son cor- 
respondant pour que celui-ci les encaisse. Ayant ainsi, 
chez son confrère étranger, un crédit égal au total des 
traites qu'il lui a envoyées à l'encaissement, il fournit, à 
son tour, à ses clients, des chèques ou lettres de change 
d'un montant strictement égal à la dette qu'ils ont arê- 
tier, et payables chez le correspondant. (2) 

(i) En France, le cours du change est coté en bourse par les 
agents de change, mais à cela se réduit aujourd'hui leur fonction : 
ce sont des banquiers qui achètent et vendent les traites sur l'étran- 
ger pour leur propre compte. 

(2) La compensation peut s'ope'rer non seulement entre deux, 
mais entre tjois places. Ainsi Paris est débiteur de Londres, mais 
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Ainsi, désormais, toute personne qui a à encaisser le 
montant d'une traite sur une place étrangère peut en ob- 
tenir le paiement directement sur sa propre place en la 
vendant à un banquier; et toute personne qui désire 
faire parvenir le montant d'une dette à l'étranger peut 
demander à son banquier une traite ou un chèque 
payable par son correspondant, et l'envoyer, ou comme 
on dit en termes techniques, en faire remise à son créan- 
cier, qui se fera payer sur place (i). 

Le cours du change. — Ce procédé de règlement est 
généralement plus avantageux qu'un envoi de numé- 
raire. Cependant, les conditions varient selon les cir- 
constances. Si la demande de traites sur l'étranger va en 
augmentant, leur prix monte : dans le cas contraire, il 
baisse. Le cours du change varie donc selon que la de- 
mande dépasse l'offre, ou que l'offre dépasse la demande ; 
et, comme les lettres de change offertes résultent de 



est créancier de Berlin, tandis que Berlin doit à Londres : les effets 
tirés de Paris sur Berlin peuvent être endossés au profit des créan- 
ciers londoniens de Paris, de telle sorte que Paris se libère vis-à-vis 
de Londres, tout en réglant ses comptes et ceux de Londres avec 
Berlin. C'est ce que l'on appelle un règlement triangulaire. — Sur 
les détails de ce mécanisme, on peut consulter divers ouvrages 
techniques et notamment celui de M. Arnauné, La monnaie^ le 
crédit et le change, 

(i) On peut présenter la traite et la remise comme deux procédés 
de règlement distincts : en effet, celui qui a un paiement à faire à 
l'étranger peut ou bien laisser son créancier tirer sur lui une traite, 
ou bien prendre l'initiative de le payer en envoyant au créancier 
étranger une traite payable sur sa place, c'est-à-dire, en lui en fai- 
sant remise. — Mais, au total, traite et remise sont deux opéra- 
tions complémentaires Tune de l'autre, dont la réunion seule abou- 
tit à la compensation des dettes réciproques dans le commerce 
international : il faut en effet que des traites aient été tirées par 
les créanciers de l'étranger pour que les débiteurs puissent les 
acheter et en faire remise . Tout cela d'ailleurs s'effectue par J'in- 
termédiaire des banquiers. 

H* 
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créances sur l'étranger à recouvrer, et que leur demande 
résulte au contraire des dettes à payer à l'étranger, on 
peut dire finalement, que le cours du change dépend du 
rapport entre Vensemble des créances du pays sur une place 
étrangère et r ensemble de ses dettes vis-à-vis de cette même 
place y autrement dit de l'état de la balance des comptes y à 
l'égard de cette place tel qu'il s'exprime sur une place 
par Tofire et la demande du change. 

S'il arrive que l'offre et la demande soient égales, le 
change est au pair y c'est-à dire que le cours correspond 
exactement au pair métallique des monnaies : par 
exemple, étant donné le poids d'or contenu dans une 
livre sterling (7 gr. 3223 de métal fin) et celui qui cor- 
respond à un franc dans la législation monétaire fran- 
çaise (o gr. 290327), la livre sterling équivaut exacte- 
ment à 25 fr. 221 ; c'est ce chiffre qui représente aussi 
le pair du change. En ce cas, il n'en coûte rien — sinon 
la minime commission représentée parla différence entre 
le prix auquel le banquier achète les traites à ses clients 
et celui auquel il les vend, et l'envoi de la lettre de 
change — pour transférer la somme due ou la somme 
à encaisser, d'un pays à un autre. 

Si les traites sur l'étranger sont plus demandées qu'of- 
fertes, il se produit ce phénomène curieux que les créan- 
ciers de l'étranger, qui ont besoin de faire revenir leurs 
fonds, n'ont rien à payer pour ce service, au conttaire : 
puisqu'ils vendent leurs traites au-dessus du pair, et re- 
çoivent plus que le montant exact de leur créance. Ainsi, 
un commerçant français a vendu pour t. 000 livres ster- 
ling de soieries à Londres ; il a pu calculer, d'après le rap- 
port métallique des monnaies que cela représentait 
25 fr. 22r.Sî le cours du change monte à 25 fr. 27, il 
recevra 25 fr. 270, soit 49 francs de plus que le total 
de sa facture. 

Par contre, les débiteurs de l'étranger, achetant les 
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traites au-dessus du pair, paient, en ce ca5> quelque chose 
pour le transport de la somme qu'ils doivent. 

Inversement, si l'offre de change excède la demande, 
le cours tombe au-dessous du pair : ce sont alors les ven- 
deurs de traites, créanciers de l'étranger qui ont à payer 
pour faire revenir leurs fonds, et les acheteurs, débiteurs 
de l'étranger qui envoient leurs fonds pour rien, et 
même font un bénéfice sur l'opération, le service qu'ils 
rendent étant plus estimé que celui qui leur est rendu ( i). 

Dans le cas qui nous occupe^ c'est-à-dire entre pays 
ayant une monnaie commune, les oscillations du cours du 
change ont des limiter nécessaires^ déterminées par la pos- 
sibilité de se libérer par un envoi de numéraire {c^ li- 
mites constituent ce que Ton appelle,enire pays à mon-' 
naie d'or^ les gold points), La principale raison d'être de 
la négociation des lettres de change sur l'étranger étant 
d'éviter les frais d'un transport d'espèces métalliques, 
les lettres de change ne trouveraient plus preneur, si la 
différence entre leur prix et le pair des monnaies dépas- 
sait le montant de ces frais, variables suivant les cas (2), 



(i) r.e cours du change peut être coté en monnaie nationale : 
c'est le cas à Paris, où les monnaies étrangères sont cotées en 
francs ; le cours du change monte donc quand la place est débi- 
trice, puisqu'il faut donner plus de francs pour une même unité de 
monnaie étrangère ; il baisse dans le cas contraire. Il y a. au con- 
traire, des places où la coie fournit le nombre d'unités étrangères 
que l'on obtient, au cours actuel, pour une unité nationale : en ce 
cas, la cote haissi si la place est débitrice, puisqu'on reçoit moins de 
noonnaies étrangères pour une même somme en monnaie natio- 
nale, — et inversement. — Pour saisir le sens exact des expres- 
sions : le change monte ou le sens baisse, il faut donc savoir com- 
ment est établie la cote. — En termes techniques on dit qu'une 
place donne le certain ou reçoit l'incertain si elle cote en monnaie 
nationale, et qu'elle reçoit le certain ou donne lincertain dans le 
cas contraire. 

(2) Variable, car le fret et l'assurance maritimes varient, et 
aussi parce que l'envoi d'espèces est plus ou moins onéreux selon 
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mais toujours assez minimes, qu'exigeraient l'envoi ou le 
rapatriement des fonds sous cette forme. 

De leur côté, les banquiers qui assument la charge des 
règlements avec Textérieur, en seront quittes, en effet, 
si la demande de traites ou chèques par leur clientèle est 
supérieure à la somme des effets disponibles qu'ils ont 
-entre les mains, en couvrant leur correspondant par un 
envoi de métal précieux. 

11 convient d'ajouter, d'ailleurs, qu'ils évitent d'en 
venir à cette extrémité. Si les deux confrères prévoient 
un accroissement prochain danb l'état des créances et des 
dettes respectives de leurs pays, Tun d'eux peut autoriser 
l'autre à tirer sur lui en blanc, c'est-à-dire sans cou- 
verture, pendant un certain temps. Ils étendent de 
cette façon la période pendant laquelle s'opère la com- 
pensation, et la rendent ainsi plus efficace. 

Influence du taux de l'escompte. — La banque peut, 
•enfin, contribuer encore à équilibrer les changes et à 
éviter des envois onéreux de numéraire métallique, grâce 
à l'influence qu'elle exerce sur le taux de l'escompte. 
Les lettres de change sur l'étranger ne sont pas toujours 
payablesimmédiatement ; il arrive même souvent qu'elles 
soient à un terme plus ou moins éloigné [\in ou plu- 
sieurs mois). C'est ce que, en termes de change, on 
nomme le papier long. 

Dès lors, le tireur peut avoir recours au banquier non 
seulement pour les faire encaisser, mais pour les faire 
escompter, c'est-à-dire pour s'en faire payer le montant 
d'avance sous déduction de l'escompte. Toutefois Tem- 

♦que l'on a des espèces étrangères à reiourner dans leur pays d'ori- 
gine, sans refrappe, ou des barres qui s'usent peu pendant la tra- 
versée, ou de> pièces neuves, ou enfin qu'il faut trébucher, parmi 
•des pièc^rs quelconques, celles qui n*ont pas perdu leur poids par le 
irai. 
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pressementà faire escompter sera d'autant moindre que 
le taux de cet escompte sera plus élevé. 

Cela posé, les banquiers d'une place momentanément 
débitrice auront un moyen de différer la présentation 
d'une partie des traites venant de l'étranger, les traites à 
long terme : c'est d'élever le taux de leur escompte. 
Ainsi, les étrangers éviteront de les présenter avant 
l'échéance. Si certains commerçants étrangers, tiennent 
à rentrer dans leurs fonds, ils les feront escompter chez 
eux, mais leurs banquiers les conserveront jusqu'au 
bout, pour n'avoir pas à subir un réescompte onéreux. 

Bien plus, la hausse de l'escompte sur une place ne 
diffère pas seulement l'échéance de certains paiements à 
effectuer à l'extérieur ; elle attire momentanément les 
capitaux étrangers : car les banquiers du dehors font 
passer une partie de leurs disponibilités sur la place 
endettée, afin de profiter du taux élevé de l'escompte. Et 
cette intervention rétablit l'équilibre du change (i). 

Généralement, c'est la banque d'émission qui élève la 
première son taux d'escompte; car, s'il faut faire des 
exportations d'or, c'est à son encaisse que l'on s'attaque 
tout d'abord ; et les autres banques sont le plus souvent 
obligées de suivre son exemple, parce que, exposées à 
faire réescompter leur papier, elles risqueraient de perdre 
la différence entre leur taux d'escompte et celui, plus 
élevé de la banque d'émission (2). 

De cet exposé il ressort, en résumé, que le problème 
des règlements avec l'extérieur, ou, en d'autres termes, 
des changes étrangers entre pays ayant une monnaie 
commune, consiste surtout à éviter les transports de 
monnaie métallique. Ceux-ci ne jouent, en effet, qu'un 



(r) Parfois même, l'afflux des capitaux étrangers renverse le 
cours du change et le rend favorable à la place débitrice. 
(21 Voir plus haut, 2© section, ch. in, § 4. 
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rôle minime dans les règlements effectifs (i). Cependant, 
c'est la possibilité d'effectuer ces transports qui main- 
tient le cours du change dans de strictes limites, et qui 
détermine par conséquent les conditions essentielles des 
règlements internationaux dans cette hypothèse. 

§ 4. — Règlements entre pasrs n'ayant pas une 
monnaie commune. 

Le problème est bien différent lorsque, entre les pays 
intéressés, il n'existe pas de monnaie commune. Sans 
doute, des lettres de change sont également tirées entre 
eux. Mais elles ne sont pas négociées dans les mêmes 
conditions, et, lorsque la compensation du change de- 
vient impossible, un moyen de règlement commun fait 
défaut. Nous allons considérer successivement les deax 
cas les plus importants, et envisager les conditions du 
change, d'abord entre pays à monnaie d'or et p.nys à 
monnaie de papier, puis entre pays à monnaie d*or et 
pays à monnaie d'argent. 

a) Règlements entre pays à monnaie d'or et pays à monnaie 
de papier ^ — Il convient d'observer tout d'abord que les 
pays à monnaie de papier reçoivent volontiers de l'or 
des pays étrangers, et par conséquent que l'absence 
d'une monnaie commune ne pose de problème spécial 
que relativement à ces pays, dont le papier n'a aucune 
valeur à l'extérieur (2). 

Cela dit, on doit distinguer deux cas : 

(i) Ainsi, le commerce extérieur de la France, qui dépasse ac- 
tuellement i3 milliards de francs (commerce spécial), ne donne Heu 
qu'à un mouvement de numéraire de quelques centaines de 
millions. 

(2) Il ne s'agit pas, bien entendu, des pays à circulation de pa- 
pier ayant adopté et réalisé le système d« gold exchange stan- 
dard ou de la réserve d^or. 
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Premier cas : le pays à monnaie de papier a un excé- 
dent de dettes à régler à Textérieur. Ne possédant pas de 
monnaie qui ait cours au dehors, les banquiers de ce 
pays ne peuvent recourir qu*à des expédients onéreux : ' 
vendre, par exemple, des valeurs mobilières cotées à 
l'étranger, s'ils en détiennent, ou obtenir un crédit, 
dans l'attente d'un revirement qui rende le pays créan- 
cier de l'étranger. 

Deuxième cas : le pays à monnaie de papier a un 
excédent de créances sur l'étranger. Sa situation paraît 
alors beaucoup plus favorable : car les lettres de change 
tirées de ce pays sur les nations à monnaie d'or doivent, 
en principe, suffire amplement à compenser ses dettes. 

Cependant, même dans cette hypothèse, le cours du 
change subit souvent des oscillations déréglées : c*est 
que, lorsque nous parlons d'un excédent de créances, 
nous faisons allusion à un exercice d'une certaine durée, 
d'une année par exemple. M^is, dans l'intervalle, il , 
peut arriver fréquemment aux habitants de ce pays 
d'avoir un excédent de dettes à liquider — car on 
n'attend pas, pour cela, la fin de Tannée — ; et, comme 
ils n'ont pas, dans ces moments-là, d'or à leur disposi- 
tion, ils ressentent l'absence d'une monnaie extérieure. 
L4mpossibilité de recourir à un envoi de numéraire 
fait disparaître la limite du ^old point de sortie. Et les 
détenteurs de traites peuvent alors exiger des débiteurs 
de l'étranger des primes exorbitantes par rapport à la 
parité légale existant entre la monnaie locale et Tor. 
Cette éventualité peut être prévue et attendue par des 
spéculateurs, qui achètent les lettres de change sur 
l'étranger aux époques d'exportation (i), et qui les acca- 



(i) Ainsi, au Brésil où il y a deux grands produits d'exportation, 
le café d'abord, puis le caoutchouc, les spéculateurs ont longtemps. 
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parent, pour les revendre aux moments où il y a un 
solde à liquider à Textérieur. 

Ainsi, même lorsqu'un pays à monnaie de papier a une 
balance des comptes normalement créditrice, il ne peut 
avoir de change stable qu'à lacondition d'acquérir un mé- 
canisme régulateur qui prévienne la spéculation, et qui 
recueille les traites émises aux périodes créditrices pour 
les revendre à un taux fixe aux périodes débitrices (i). 

b) Règlements entre pays à monnaie d'or et pays à monnaie 
d'argent, — Ici encore, nous avons à considérer deux 
hypothèses, dont la première ne correspond plus au- 
jourd'hui qu'à une réalité historique, mais présente un 
intérêt théorique trop considérable pour qu il soit per- 
mis de la passer sous silence. 

a) Cas où il existe des pays bimêtallisies {stricto sensu), 
— La présence de pays bimétallistes assure la stabilité 
des changes entre les pays qui appartiennent au mono- 
métallisme-or, et ceux qui appartiennent au monomé- 
tallisme-argent. En effet, une nation biméialliste pos- 
sède à la fois les deux monnaies, et peut régler ses 
comptes à la fois avec les pays à monnaie d'argent et 
avec les pays à monnaie d'or : non seulement elle a la 
faculté s'il y a lieu, d'envoyer en paiement l'un ou 
l'autre de ces métaux, mais surtout, grâce à la double 
frappe libre, elle peut recevoir en paiement les espèces 

acheté les traites à bon compte aux époques des récoltes, pour les 
revendre beaucoup plus cher dans l'intervalle. 

(i) C'est ce qui semble s'être passé au Brésil, où la caisse de 
conversion ne paraît jouer qu'un rôle accessoire, mais où la spé- 
culation sur les traites a été enrayée, depuis quelques années, 
par l'intervention de la Banque nationale. Voir Maurice Lévy, Lt 
change au Brésil, dans la revue France^ Amérique, nov. 1910. Une 
intervention analogue du gouvernement modère actuellement les 
oscillations du change en Espagne. Cf. B. Nogaro, L^ problème du 
chçLttge espagnol, Rev. écon. intern, octobre 19 10 et G. Roux, Le change 
espagnol et son amélioration récente, th., Montpellier, 191 1. 
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étrangères d'argent aussi bien que d'or. Ainsi, tant que 
la France a admis les deux métaux à la trappe libre, elle 
pouvait recevoir en paiement aussi bien des roupies de 
1 Inde ou des dollars mexicains que des souverains an- 
glais, les uns ei les autres étant également convertibles 
en monnaes trançiises : les limites de ses changes 
étaient, suivant l'occurrence, son gold point ou son sil- 
ver point, d'entrée ou de sortie. 

Cette stabilité dans les changes de la nation bimé- 
talliste était partagée par les pays monométallistes-or et 
monométalUstes-argent dans leurs rapports entre eux. 
Ainsi, à Tépoque où la France était au régime de la 
double frappe libre, l'Angleterre pouvait éventuelle- 
ment prendre, dans la circulation française, de l'argent 
pour ses règlemenis dans les pays qui ne recevaient que 
ce métal, enenvoyantde TorenFrance ; inversement, elle 
pouvait se procurer de l'or — seul métal pouvant être con- 
verti chez elle en monnaie nationale — en envoyant frapper 
en France l'argent reçu par elle des pays à étalon d'argent. 
Un ^old point plus un silver point d'entrée ou de sortie, 
selon les cas, constituaient la limite extrême des changes 
entre pays à monnaie d'or et pays à monnaie d'argent. 

b) Cas oie il n^existe pas de pays bimétallistes. — 
L'argent n'étant plus admis à la frappe libre con- 
currement avec Tor, dans les nations qui étaient au- 
trefois bimétallistes, il n'y a plus, entre pays à étalon 
d'or et pays à étalon d'argent, ni monnaie commune,, 
ni moyen de convertir l'argent en or à un taux fixe, et 
les pays à étalon d'argent, comme les pays soumis au 
régime du papier- monnaie n'ont plus de monnaie à en- 
voyer en paiement aux pays à monnaie d'or. 

Ils peuvent, sans doute, continuer à y envoyer de 
l'argent ; mais ce métal, n'étant plus reçu à la frappe 
libre, est acheté comme une marchandise quelconque, à 
un cours essentiellement variable. 

Nogaro 15 
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Réciproquemeai, si le pays à étalon d'argent conti- 
nue à recevoir en paiement de l'argent venant de Texté- 
rieur (soit qu'il frappe librement les lingots ou monnaies 
étrangères, soit qu'il les admette tels quels dans sa cir- 
culation), les nations étrangères s'acquittent vis-à-vis de 
lui avec un moyen de règlement acheté au cours du 
marché (i). 

En ce cas, le cours du change entre nations à étalon 
d'or et nations à étalon d'argent est réglé par le cours j en 
or^ du MÉTAL argent y et suit à peu près ses oscillatious. 

Il ne se relève à un taux supérieur que si le pays à 
monnaie d argent cesse de recevoir en paiement l'ar- 
gent étranger, et s'il dispose, en tout temps, pour ses 
propres règlements à l'extérieur, d'un autre moyen de 
paiement (généralement par l'adoption du régime de 
la réserve d'or) (2). 

§ 5. — Rôle des valeurs mobilières dans les règle- 
ments internationaux. 

Quoique l'or soit aujourd'hui la monnaie interna- 
tionale par excellence, il a, dans les valeurs mobilières y et 
surtout dans les coupons de valeurs mobilières, un succé- 



(i) En fait» le cours commercial aauel derargenl est inférieur de 
moitié environ à son taux d'admission antérieur dans les monnaies : 
il correspond approximativement à un rapport de i à 32 entre l'or 
et l'argent, au lieu de i à 15 1/2. 

(2) Sur les changes des pays à monnaie dépréciée, ies ouvrages 
fondamentaux, en dehors du livre déjà cité de Goschen, sont ceux 
de M. P. Reboud, Essai sur les changes étrangers et de M. Ansiaux, 
Principes de la politique régulatrice des changes. — On trouvera, de 
plus, une précieuse documentation dans l'étude de M. René Théry, 
Rapport des changes avariés et des règlements extérieurs ^ th. Paris, 
191 2. — Pour suivre les problèmes monétaires, consulter la revue 
\ Economiste Européen^ dirigée par M. Edmond Théry. 
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dané important et avantageux, dans les relations entre 
un certain nombre de pays. 

Il y a, en eâet, des valeurs mobilières qui sont dites 
interncUionaks^ parce qu'elles sont cotées à la fois sur 
plusieurs des grandes places financières, telles que Paris, 
Londres, Bruxelles, Berlin, Vienne, St-Pétersbourg, 
Rome, Madrid, New- York. Ces valeurs, étant cotées sur 
plusieurs places, peuvent être expédiées de Tune d'elles 
pour être vendues sur une autre, où elles sont converties 
en monnaie : elles peuvent donc fournir un moyen de 
paiement extérieur (i). Nous verrons même plus loin (2) 
que cela s'accomplit en partie d'une façon automati- 
que. 

En outre, les coupons de ces valeurs peuvent être tou- 
chés sur l'une quelconque des places où elles sont cotées 
(ils sont souvent payables en or, ou du moins à un taux 
de change fixe) : dès lors, ceux qui les détiennent ont 
une créance qui peut être encaissée, soit dans un paysy 
soit dans un autre, suivant ks circonstances. Les coupons de 
valeurs internationales sont donc, entre les mains des 
banquiers, des moyens de paiement plus commodes et 
plus économiques que les matières d'or. Aussi leur em- 
ploi tend-il à restreindre beaucoup les envois de numé- 
raire, et à diminuer l'amplitude des oscillations du 
change (puisqu'il en coûte beaucoup moins d'envoyer 
des coupons que d'envoyer de l'or), du moins dans les 
règlements entre pays qui possèdent des marchés finan- 
ciers ouverts aux titres internationaux (3). 

(i) Ainsi, il semble bien que les banquiers espagnols aient eu 
longtemps recours, pour leurs paiements à l'étranger, à VExtérieurCy 
qu'ils vendaient ou envoyaient à Paris en couverture de leurs tirages. 

(2) Voir plus loin, sur les arbitrages et l'équilibre des échanges 
internationaux, 5®sect., chap. i, § 4. 

(3) On trouvera, sur ce point, des renseignements précieux dans 
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diverses études de M. R.G. Lévï, et notamment dans son rapport an 
congrès des valeurs mobilières (t, iv, n" 89) intitulé ; lerdle des l'j- 
leurs mohilièrei dam le eommtne international et dans la r^lemenls fi- 

iinrv.irrt iKlrrnnlînnniir II v a également dCS dOOnècS très précisCS 

Edmond ThÉhv, sur le change et les 
e collection (1. IV, n- 59). 



CHAPITRE II 



l'interprétation des phénomènes monétaires 
et la théorie de la monnaie 



§ 1. — Les phénomènes monétaires de Pépoane con- 
temporaine. 

Nous avons défini plus haut les principaux systèmes 
monétaires contemporains ; nous venons d'étudier, dans 
le chapitre précédent, les relations qui s'établissent entre 
des systèmes monétaires différents, par suite des règle- 
ments internationaux. Grâce à ces notions, il va nous 
être possible désormais d'interpréter les phénomènes 
monétaires, et de nous faire une idée plus précise du 
rôle et de la nature de la monnaie. 

La complexité de chaque système monétaire, la coexis- 
tence à une même époque de systèmes monétaires dif- 
férents, et les changements résultant, dans les relations 
monétaires entre divers pays, des transformations sur- 
venues dans le régime monétaire de chacun d'eux sont 
autant de circonstances qui ont donné lieu à des phé- 
nomènes que l'économiste doit expliquer, — et qui ne 
s'expliquent, d'ailleurs, qu'en envisageant le fonction- 
nement combiné des divers systèmes et leui évolution. 



258 PART. II. — CIRCULATION 

Cest donc ce fonctionnement et cette évolution que 
nous allons exposer brièvement tout d'abord, en nous 
limitant, d'ailleurs, à la période contemporaine (i). 

Le début du xix* a été marqué par Tadopiion géné- 
rale du régime de h frappe libre , appliqué à un ou à deux 
métaux. Nous avons ait plus haut que la frappe libre 
consiste, de la part de l'Etat, à recevoir tout lingot qui 
lui est présenté, en restituant au porteur un poids égal 
d'espèces monnayées. 

Nous avons noté aussi que l'adoption de ce système 
excluait toute idée de tariÉ^gation des monnaies : l'Etat 
désormais se borne à remettre en circulation les lingots 
qu'il a reçus, après les avoir divisés, et leur avoir donné 
une forme plus commode. Quant à la mention du 
nombre d'unités monétaires (une livre, vingt francs, 
etc.), qui est apposée sur les pièces, ce n'est, après tout, 
qu'une afErmation du poids de la pièce, — puisque 
r.unité de compte elle-même est définie une fois pour toutes 
par un certain poids de métal fin. 

Dans ces conditions, il semblait que le cours des mon- 
naies dût se fixer librement, comme celui d'une mar- 
chandise quelconque, et il paraissait illogique d'établir 



(i) Nous nous limitons ici au régime monétaire de la période 
contemporaine, parce qu'il repose réellement sur un principe nou- 
veau — la frappe libre — d'où vont résulter des phénomènes assez 
différents de ceux de l'ancien régime, et que, d'ailleurs, cette étude 
suffit à nous donner une idée exacte du rôle et de la nature de la 
monnaie. — Sur les phénomènes de la fin de l'ancien régime et 
la crise des assignats. Cf. B. Nogaro et W. Oualid. V évolution 
du commerce^ du crédit et des transports depuis la fin du xviii« siècle. 
— Sur la période du Moyen-Age, lire l'ouvrage de M. Bridrbt, 
Nicole Oresme, Essai sur la théorie de la monnaie au xiv* siècle^ 
th., Caen, 1906 et celui de M. A. Landry, Essai économique sur les 
mutations des monnaies de Philippe le Bel à Charles VI I^ qui utilise les 
résultats des travaux antérieurs des historiens, et en tire, le pre- 
mier, les conclusions théoriques qu'ils comportent. 
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un rapport légal d'échange constant entre des monnaies 
feites de deux métaux différents, — dont les cours sem- 
blaient devoir être aussi indépendants Tun de l'autre que 
celui de deux marchandises, répondant à un même be- 
soin mais différentes, comme le café et le thé, par 
exemple. 

Ce fut à titre d'expédient pratiqué — et avec l'idée 
que !e rapport légal devrait être fréquemment modifié 
— que le législateur français de Tan XI décida d'adopter 
un système qui combinait l'existence d'un rapport légal 
(i à 15 1/2) entre les monnaies d*or et d'argent avec la 
frappe libre des deux métaux. (Système du bimétallisme 
proprement dit). 

La contradiction intime que semblait comporter le ré- 
gime bimétalliste, non moins que la diversité dessystèmes 
monétaires, paraissait de nature à donner naissance à 
certains phénomènes monétaires, — et notamment à des 
fluctuations notables entre les cours respectifs des deux 
métaux, exigeant des modifications fréquentes du rap- 
port légal entre les monnaies d'or et d'argent. 

Bien plus, tandis qu'un grand nombre de pays d'Europe 
et d'Amérique adoptaient le bimétallisme, il existait des 
pays qui n'admettaient que l'or à la frappe libre — no- 
tamment l'Angleterre — et d'autres qui ne recevaient 
que l'argent. 

Cependant, le bimétallisme a pu fanctionnerpendant trois 
quarts de siècle sans que les pays qui l'avaient adopté fussent , 
pour la plupart^ contraints de modifie^' leur rapport d'échange 
légal entre les pièces d'or et d'argent. En outre^ pendant 
cette période^ les cours du métal or et du métal argent sont 
restés, même en dehors des pays bimètallistes, dans une rela- 
tion correspondant^ à très peu de chose prés, au rapport légal 
établi dans les pays bimetallistes d'Europe. (La cote de l'ar- 
gent à Londres n'a oscillé, dans cette période* qu'entre 
des limites correspondant à un rapport de i à 15 et de 
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I à i6 entre les deux métaux). Les seuls phénomènes 
importants qui aient attiré lattention, dans les pays bi- 
métallistes ont été un drainage alternatif de l'oret de 1 ar- 
gent vers l'extérieur, et une prime alternative des deux 
métaux en vue du change extérieur (i ). (Dans les échanges 
intérieurs, ils n'ont pas cessé de circuler avec une va- 
leur conforme au rapport légal). 

C'est seulement vers iSj) que le cours de l'argent a 
commencé à s'affaisser en-deçà de la limite correspon-. 
dant au rapport de i à i6, pour n'y jamais remonter : 
c'est la période dite de la dépréciation de V argent, A partir 
de cette même époque, les pays qui pratiquaient le bi- 
métallisme o«/ ^^J5^ d'admettre V argent à lajrappe libre ^ 
tandis que d'autres nations adoptaient formellement le 
régime de l'étalon d'or. 

Les changes sont alors devenus très instables entre les pays 
à monnaie d'or et ceux qui, par suite de leur régime mo- 
nétaire légal (pays à étalon d'argent) ou de fait (pays bi- 
métallistes ayant perdu leur or) ne disposaient que d'ar- 
gent, — Les pays à monnaie d'argent sont ainsi venus 
s'ajouter aux quelques pays à monnaie de papier pour 
grossir considérablement le groupe des Etats à monnaie 
dépréciée (2). 

Aptes des campagnes infructueuses pour rétablir le 
bimétallisme (3), en le généralisant, les nations affec- 
tées par la dépréciation de l'argent se sont efforcées, 



(i) Entre 1814 et 1875, il n'y a eu que quatre grandes périodes 
d'oscillations alternatives, voir plus loin, p. 26/. 

(2) Voir Edmond Thérv, La crise des chan^eSy Paris, 1894. 

(3) Principalement entre 1878 et 1892. Ces campagnes furent 
surtout ardentes aux Etats-Unis» où les producteurs d'argent y 
étaient directement intéressés, et où elle prirent l'allure de campagnes 
politiques. Consulter notamment l'étude de M. R. Lafarge, La 
politique monétaire des pays producteurs d'argent et Us campagnes himé» 
t altistes en Europe, dans Questions monétaires contemporaim s. 
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une à une, à partir de 1892, — aussi bien que les pays à 
monnaie de papier — de retrouver la stabilité de leurs 
changes. Les unes (Russie, Japon, etc.), ont changé 
complètement leur système monétaire, introduit de Tor 
dans leur circulation intérieure, et adopté l'étalon dW (i). 
Les autres se sont simplement procuré une réserve d'or en 
vue des règlements avec l'extérieur, de façon à pouvoir 
maintenir un change fixe entre la circulation intérieure 
d'argent ou de papier et Tor, monnde extérieure (2). 
(Pays d'Extrême-Orient, de l'Amérique du Sud). 

Il y a donc, en somme, trois grandes catégories de 
phénomènes monétaires à expliquer dans la période con- 
temporaine : 

1° Les phénomènes résultant du fonctionnement du 
bimétallisme à l'intérieur et à l'extérieur. 

2° La dépréciation du métal argent. 

3" La dépréciation de divers systèmes monétaires, et 
s réformes qui en sont résultées. 

§ 2. — Les éléments classiques de Pinterprétation 
des phénomènes monétaires : théorie quantitative et 
loi de Gresham. 

On a longtemps admis que les phénomènes moné- 
taires s'expliquaient par les notions les plus simples et 
les plus générales de l'économie politique. 

Comme les phénomènes monétaires sont, en somme, 
des phénomènes relatifs à la valeur des monnaies, on a 
pensé à les expliquer par la « loi de Toffre et de la de- 
mande » , que Ton a appliquée à la monnaie, d'une façon 

(i) Voir Christian Paultre. La question monélaire en Chine et au 
Japon dans Questions monétaires contemporaines. 

(2) C'est le régime du ^oîd exchange standard, ou de la réserve d'or, 
défini plus haut. 



1 
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abstraite sous le nom de théorie quantitative. 2ii effet, on 
constate généralement, sur un mrrché, que le prix, c'est- 
à-dire la valeur d'une marchandise exprimée en monnaie, 
/wtt5j^ quand les acheteurs sont p/»x nombreux^, oa plus 
riches, en d'autres termes, quand il y a plus de monnaie 
sur le marche, et qu'elle baisse dans le cas contraire. 
On peut dire aussi bien, si Ton envisage désormais la 
monnaie et non la marchandise, que la valeur de la 
monnaie diminue {i) quand la monnaie elle-même est 
plus abondante, et qu'elle augmente quand elle est plus 
rare. On arrive a.nsià une formule simple: la valeur 
de la monnaie varie en raison inverse de sa quantité (d'où 



( I ) Notons que hausse des prix et diminution de valeur de la 
monnaie, ou baisse des prix et augmentation de valeur de la mon- 
naie sont des expressions synonymes : le prix, en efFet, exprime 
le rapport d'échange existant entre la monnaie et les marchandises 
par le nombre d'unités monétaires : donc, plus le prix est élevé, 
plus il faut en donner pour une même marchandise, et moins vaut 
chaque unité de monnaie. — Il est donc incorrect de dire qu'une 
hausse ou une baisse de valeur de la monnaie provoque une varia- 
tion inverse des prix : il n'y a pas là une relation de cause à effet, 
mais l'expression d'une synonymie. On ne peut pas dire davantage 
que la valeur des marchandises peut varier sans modifier la valeur à 
la monnaie : car un changement de valeur des marchandises en gé- 
néral suppose nécessairement un changement inversement corréla- 
tif des prix ; et un changement, même dans la valeur de quelques 
marchandises, modifie la moyenne des prix, ou, autrement dit, la 
valeur moyenne de la monnaie ; et si Tondit que la valeur des mar- 
chandises baisse ou s'élève, on ne peut donc sans contradiction affir- 
mer que celle de la monnaie n'a pas varié : pas plus que Ton ne 
saurait soutenir qu'un plateau d'une balance reste immobile quand 
l'autre s'abaisse ou s'élève. La valeur d'échange entre la monnaie et 
les marchandises est un rapport qui ne peut manquer de varier quand 
un de ses termes varie : on peut seulement se demander si la 
cause de cette variation est relative aux marchandises ou à la mon- 
naie. — Sur ce dernier problème, consulter E. Dolléans. La mort" 
naieet les prix d&ns Questions monétaires contemporaines, Paris, Larose 
et Ténin, 1906. 
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la dénomination de théorie quantitative), qui n'est autre 
chose qu'une expression de la loi de l'offre et de la de- 
mande vue du côté de la monnaie. 

Cette conception, tirée d'une observation courante, 
un peu hâtivement généralisée d'ailleurs, à paru long- 
temps suffire à Tinter prêtât ion des variations qui se pro- 
duisent dans la valeur des monnaies. Ainsi, on expli- 
quait tout naturellement — et sans procéder à une véri- 
fication statistique — la prime d'un métal sur l'autre par 
sa raréfaction relative pâfr rapport à Vautre — , par le ralen- 
tissement de sa production, par exemple. De même, la 
dépréciation d'une monnaie ou d*un sy^itème monétaire 
était généralement attribuée à la surabondance des es- 
pèces, et le remède préconisé était nécessairement de 
restreindre la circulation. 

Une autre formule rendait compte, d'une façon un 
peu elliptique, des mouvements des espèces et des va- 
riations dans la composition des stocks monétaires con- 
sécutifs aux fluctuations qui se produisent dans la valeur 
des monnaies ; cette formule, connue sous le nom de 
« loi de Gresham » est la suivante : '< la mauvaise mon- ^ 
naie chasse la bonne ». Cette proposition s'explique 
d'ailleurs aisément : lorsque deux monnaies se trouvent 
avoir une même valeur légale, mais que l'une d'elles a une 
valeur commerciale supérieure, cette dernière disparaît, 
soit parce que les particuliers préfèrent la conserver, soit 
parce qu'elle est exportée. C'est ainsi que les pièces d'or 
et d'argent disparaissent souvent devant le papier-mon- 
naie ; c'est ainsi que les pièces lourdes ou de poids droit 
sont expédiées à l'étranger, où on ne les accepte que 
pour leur poids de métal, tandis que les pièces frayées res- 
tent dans la circulation intérieure,oii elles sont acceptées, 
malgré l'usure, pour la valeur mentionnée par l'em- 
preinte, tant que celle-ci est reconnaissable ; c'est ainsi 
encore que l'or et l'argent ont été alternativement 
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drainés des pays bimétallistes au cours du xix® siècle. 

La théorie quantitative Qt la loi de Gresham reposent sur 
des observations initiales exactes. Toutefois, elles ne 
suffisent pas pour interpréter les phénomènes moné- 
taires. La dernière, en effet, dans sa formule laconique, 
constate les conditions dans lesquelles s'effectuent cer- 
tains mouvements monétaires plutôt qu'elle n'en donne 
Texplication. Quant à la première, elle constitue, le 
plus souvent, une application trop abstraite de Tidée de 
l'offre et de la demande pour fournir une explication 
exacte et précise des phénomènes envisagés. 

Nous allons voir, en effet, que les phénomènes mo- 
nétaires ne sont pas seulement des phénomènes relatifs 
à la valeur de la monnaie, mais aussi, le plus souvent, 
à la conversion d'une monnaie dans une autre monnaie^ et, 
partant, au rapport d'échange qui s'établit entre elles. Il 
ne suffit donc pas d'envisager la quantité de la monnaie 
que l'on considère pour expliquer les fluctuations de sa 
valeur ; il faut encore rechercher par rapport à quoi cette 
quantité varie : si c'est par rapport à Tensemble des mar- 
chandises, ou plutôt par rapport à une autre monnaie ; et, 
dans ce cas, il faut encore rechercher qu'elles sont les 
circonstances qui déterminent la quantité des monnaies à 
échanger. 

Ce sont ces facteurs fort complexes que nous allons 
essayer démettre en relief dans l'interprétation des trois 
grandes catégories de phénomènes monétaires indiquées 
plus haut (i). 

f ij On trouvera une expression remarquable des principes classi- 
ques, d'ailleurs renouvelée par lemploi de la méthode mathémati- 
que et par une utilisation fort ingénieuse des données statistiques, 
dans l'ouvrage de M. A. Aupetit, Essai d'une théorie générale de la 
monnaie^ th. Paris, 1901. — Sur la critique de la théorie quantita- 
tive et surtout de certaines de ses formules, voir l'ariicledeM.MoN- 
GIN, La monnaie et la mesure des valeurs ^ dans la Rev. d'éc. polit.. 
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§ 3. — L'explication positive des phénomènes mo- 
nétaires contemporains. 

1° J^ fonctionnement du bimétallisme. — Pendant les 
trois premiers quarts du xix*" siècle, le bimétallisme, 
adopté par un assez grand nombre de nations d'Europe 
et d'Amérique, a fonctionné d'une façon régulière à l'in- 
térieur de ces pays, et a, en outre, véritablement dominé 
les relations monétaires internationales. 

Le maintien, — du moins dans la plupart des pays 
bimétallistes — du rapport légal adopté à Porigine 
peut être, en lui-même, considéré comme un phéno- 
mène notable, si Ton tient compte, qu'il n'avait été 
établi primitivement que comme un expédient, et que ses 
créateurs le considéraient comme reposant sur une con- 
tradiction intime. La possibilité, pour les particuliers, de 
se procurer des pièces d*or contre des pièces d'argent, ou 
inversement, suffit toutefois à expliquer que les échanges 
aient continué à s'effectuer, à l'intérieur du pays, sur 
les bases du rapport légal primitivement adopté. 

Mais il reste à rendre compte de plusieurs autres ca- 
tégories de phénomènes relatifs au fonctionnement du 
bimétallisme. Ce sont : i° La prime alternative^ pour le 
change extérieur, et le drainage alternatif des deux métaux 
dans les pays bimétallistes; 2° Lsl faible amplitude de ceiiQ 
prime et la stabilité approximative, en dehors des pays 
bimétallistes, des cours respectifs des deux métaux (i). 

1897, p 144, et aussi B. Nogaro, Le râle de la monnaie dans le 
commerce international et la théorie quantitative^ th. Paris, 1904, et 
B. Nogaro, Contribution à une théorie réaliste de la monnaie {Rev. 
d'éc.polit.y oct. 1906): enfin les Principles of Money, de Laughlin, 
précieux surtout par une bibliographie très abondante et par de 
nombreux graphiques relatifs aux variations dès prix, et l'article de 
H. E. Barrault, Les théories antiquantitatives de la monnaie. (Rev. 
d'hist. des doctrines éeon. et sociales, 19 10. n° 3). 

(1) Entre 1814 et 1873, on peut distinguer quatre périodes seu- 
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1° Le premier phénomène n'était pas pour surprendre 
les esprits imbus de la théorie classique, et il semblait 
pouvoir s'expliquer par la théorie quantitative. Le métal 
qui faisait prime devait être le moins abondant, celui 
dont la production se ralentissait; et,s'il prenait la fuite, 
c'était en vertu de la loi de Gresham, ou, si Ton veut, 
par Tattraciion même de la prime. Cependant, il est 
manifeste que cette explication est insuffisante : en effet, 
entre 1820 et 1850 — pendant la moitié environ de la 
période considérée — la production de /Va été s'accrois- 
sant beaucoup plus que celle de l'argent, et cependant 
c'est l'or, et non l'argent, qui a hit prime (i). 

C'est que le rapport de valeur entre les deux métaux 
n'était pas, à vrai dire, déterminé par leurs quantités 
respectives, mais par la quantité disponible de chacun d'eux 
relativement aux besoins résultant des échanges extérieurs. 

En effet, la production de l'argent, se concentrait à 
Londres — marché mondial de Targent, étabH dans un 
pays monométalliste-or. Quand elle était plus que suffi- 
sante pour régler les dettes existant à l* égard des pays à mon- 
naie d'argent (principalement l'Inde et les pays d'Ex- 
trême-Orient), le reste du stock d'argent était envoyé 
dans les pays bimétallistes (France, Etats-Unis, etc,), — 
puisque ceux-ci recevraient indifféremment les deux 

lement : de 1814. à i8i9,U'argent fait prime ; de 1820 à i85o, Tor 
fait prime ; de i85i à 1866, il y a de nouveau prime de l'argent, 
puis, à partir de 1867, prime de l'or. — La prime de l'un et l'autre 
métal, a toujours été dans cette période très modérée, n'oscillant 
qu'entre un rapport de i à i5 et un rapport de i à 16. 

(t) Pour tous les renseignements statistiques relatifs aux métaux 
précieux et aux monnaies, on peut consulter le Rapport annuel du 
directeur de V administration des monnaies et médailles de France. Mais 
on trouve des renseignements beaucoup plus complets dans les 
deux rapports annuels du directeur de la monnaie de Washington, 
et surtout dans l'un d'eux, dont le titre exact est : Annual report ofthe 
director ofthe mint for the fiscal year . 
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métaux. Et quand ce stock d'areent était plus que suffi- 
sant pour payer les dettes de 1 Angleterre à Tégard des 
pays bimétallistes., les marchands d'argent de Londres, 
pour se payer, prenaient de Tor en échange dans la cir- 
culation de ces derniers, — Tor seul étant admis à la 
frappe libre* en Angleterre, et pouvant seul être défini- 
tivement converti en monnaie anglaise. L'or, ainsi re- 
cherché pour Texportation, faisait prime dans les pays 
bimétallistes. 

Quand, au contraire, le stock d'argent qui arrivait 
des pays producteurs à Londres ne suffisait pas à payer les 
dettes à regard des pays à étalon d'argent, il fallait envoyer 
de l'or dans les pays bimétallistes et le faire frapper pour 
se procurer en échange des pièces d'argent à exporter. 
C'était alors l'argent qui était drainé, et qui faisait 
prime. 

On voit donc que le drainage alternatif et la prime 
alternative des deux métaux dans les pays bimétallistes 
s'expliquent non pas, à vrai dire, par la production res- 
pective de l'or et de l'argent, mais à la fois par les quan- 
tités d'argent produites et par l'état de la balance des comptes 
entre pays à monnaie d'or et pays à monnaie d'argent (i). 

2** Le deuxième phénomène — la faible amplitude de 
la prime et la stabilité approximative, en dehors des pays 
bimétallistes, des cours respectifs des deux métaux — 
s'explique en examinant de plus près les circonstances 
dans lesquelles se réglaient les changes entre pays à mon- 
naie d'or et pays à monnaie d'argent. Ainsi qu'il a été 
exposé plus haut (2), l'existence de nations bimétallistes, 
possédant un gros stock monétaire, permet aux pays qui 

(i) Pour une démonstration plus précise, consulter B. Nogaro, 
L'expérience himétalîiste du XIX^ siècle et la théorie générale de la mon- 
naie. Extrait de la revue d'Economie politique , oct -nov. 1908. Paris 
Larose et Ténin. 

(2) Voir au chap. précédent, p. 253. 
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ne possèdent ou ne reççivent qu'un seul métal de régler 
leurs changes dans des conditions de stabilité approxi- 
mative : tant qu'il a existé des pays admettant à la 
lois l'or et l'argent à la frappe libre, ceux qui, n'ayant 
<\ue de l'argent, devaient faire passer une somme dans 
nn pays n'admettant que Tor à la frappe 'libre avaient 
toujours la ressource de faire convertir leur argent en 
monnaie d'un pays bimétalliste (écu, ou dollar d'argent 
par exemple), et de prendre en échange, dans la circula- 
tion de ce pays, des pièces d'or, qu'une refrappe permet- 
tait de transformer en monnaies de la nation à étalon 
d'or. 

Dans ces conditions, les vendeurs d'argent à Londres 
n'avaient pas de raisons pour vendre leur métal moins 
cher qu'ils n'en pouvaient tirer en l'envoyant en France 
et en l'échangeant au taux de i à 15 1/2, contre de l'or, 
ïls ne pouvaient, réciproquement le vendre plus cher 
«qu'il n'en eût coûté d'envoyer au contraire, de l'or en 
France et de l'y faire frapper pour se procurer des mon- 
naies d'argent enf échange. Voilà pour quelles raisons le 
rapport commercial de valeur entre le métal or et le mé- 
tal argent a été maintenu aux environs du rapport légal 
<les pièces d*or et d'argent dans les pays bimétallistes, 
tant quHl a été possible de puiser dans h stock monétaire de 
€es pays. 

2° La dépréciation du métal argent, — Le phénomène 
de la dépréciation de l'argent, dont on a si longtemps 
recherché les causes, s'explique essentiellement par la 
disparition de cet état de choses. Depuis 1867, on était . 
revenu à une période de prime de Tor, par suite de la 
diminution des besoins de règlement à Végard des pays 
à étalon d'argent. Un afflux d'argent se produisit dans 
les pays bimétallistes — dans lesquels on écoulait le 
surplus inutilisé de la production annuelle — accom- 
pagné d'un drainage corrélatif de l'or. A partir de 1873, 
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Tafflux de Targent à frapper fut tel que les hôtels des 
îTîonnaies s'en trouvèrent encombrés, et ne procédèrent 
désormais que très lentement aux frappes (i) : des pertes 
d'intérêt très notables vinrent s'ajouter aux frais de con- 
version usuels de l'argent en or, et le cours de l'argent 
à Londres tomba au-dessous de la limite correspondant 
au rapport de i à i6. Là-dessus, les gouvernements des 
pays bimétallistes, qui redoutaient — à juste titre — un 
drainage complet de leur or, qui les eût mis au régime 
de l'étalon à^zvgtni, ralentirent les frappes ^ partir de 1873, 
puis suspendirent h frappe libre de l'argent {i8j6). 

La frappe libre n'a jamais été reprise depuis lors, et 
ron comprend désormais quil soit tout à fait impossible 
de convertir, à un taux sensiblement fixe^ le métal argent en 
or. Les conditions du marché de l'argent se sont trou- 
vées radicalement changées, et le cours de ce métal," fluc- 
tuant désormais comme celui d'une marchandise quel- 
conque, est tombé sensiblement à la moitié du cours 
correspondant à l'ancien rapport légal. (2) 

3° Les pays à monnaie dépréciée, les réformes monétaires 
et la théorie de la dépréciation. — La dépréciation du 
métal argent n'a pas affecté le cours des monnaies d'ar- 
gent, dans les pays où la frappe libre a été suspendue, et 
où il existe un stock d'or amplement suffisant pour 
faire face aux besoins des règlements extérieurs ; celles-ci 
continuent à s'échanger conformément au rapport légal 
ancien (là 15 1/2 en France, dans l'Union latine et 
dans divers autres pays) dans les relations intérieures. 

Mais la situation fut toute différente dans les pays 
qui recevaient l'argent en paiement de l'extérieur, soit 
parce qu'ils continuaient à admettre ce métal à la frappe 

(2) Voir deFoville, La monnaie, p. 58. 

(2) Cf. L. PoLiER. La production de rament^ e /B. Raynaud, De 
la haïsse de Vargent vis-à-vis de Vor, dans Questions monétaires con- 
temporaines. 
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libre (Inde anglaise, par exemple), soit parce qu'ils ac- 
ceptaient dans leur circulation des espèces étrangères (i) 
ou des lingots d'argent (Chine). 

Dans ces conditions, on comprend aisément, en 
eflFet, que les débiteurs étrangers de ces pays à monnaie 
d'argent avaient toujours la ressource de se libérer en 
envoyant à leurs créanciers de l'argent acheté, au prix 
du marché. — Les débiteurs de Tlnde, par exemple, 
avaient toujours la faculté d'envoyer de l'argent acheté 
à Londres jusqu'à l'Hôtel des monnaies de Bombay, où 
il était transformé en roupies, pour payer leurs créan- 
ciers. — Inversement, les habitants des pays à mon- 
naie d'argent en étaient réduits, lorsqu'ils n'avaient pas 
d'autre moyen de règlement, à vendre leur argent au 
cours ^du marché pour se procurer l'or nécessaire à leurs 
paiements extérieurs. Le cours du change sur les pays à 
étalon d'argent suivit nécessairement les fluctuations et la 
baisse du métal argent. 

Cest ainsi que les pays à monnaie d'argent vinrent 
allonger considérablement la liste des Etats à monnaie 
dépréciée. 

Il y a, en effet, des pays où la circulation est com- 
posée principalement de papier -monnaie, c'est-à-dire de 
billets de papier inconvertibles, dont chacun avait été 
émis à Vorigine en représentation d^une certaine somme 
de monnaie métallique^ mais dont la valeur, au change 
extérieur, s'est progressivement abaissée au-dessous de 
cette somme. En effet, les habitants de ces pays n'ayant 
pas d'or à leur disposition pour opérer leurs règlements 
à l'extérieur, le cours du change ny peut pas être limité 
par le gold point, c'est-à-dire par les frais d'expédition de 
la somme due en pièces ou en. lingots d'or. Il subit 
donc des oscillations déréglées, au cours desquelles il 

(i) Les piastres mexicaines notamment, qui eurent longtemps 
cours dans la plupart des pays d'Extrême-Orient. 
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s'abaisse généralement très au-dessous de la parité primitive 
du papier- monnaie avec le métal. 

Par la réunion de ces deux catégories de pays à 
monnaie dépréciée, il arriva donc que les cas de dépré- 
ciation cessèrent d*être exceptionnels, et que les rapports 
monétaires entre pays à étalons diflFérenis, au lieu d'être 
dominés et stabilisés par le bimétallisme, se trouvèrent 
déréglés par suite de Tabsencc de tout moyen d'échange 
normal entre les pays qui disposaient d'un stock d*or, 
et ne recevaient que de Tor, et ceux qui, au contraire, 
ne possédaient pas la seule monnaie internationale qui 
existât désormais : Tor. 

Le problème de la dépréciation, qui attirait désormais 
d'une façon toute particulière l'attention des écono- 
mistes, était précisément de ceux qui semblaient se ré- 
soudre par des principes très simples. En vertu de la 
théorie quantitative, une monnaie dépréciée était pré- 
sumée surabondante, et le remède à la dépréciation 
semblait être dans la raréfaction progressive de la mon- 
naie considérée. L'expérience semblait, d'ailleurs, con- 
firmer cette conception : la dépréciation fantastique des 
assignats révolutionnaires était manifestement le résultat 
de la folle exagération de*^ émissions. ^ Et il n'est pas 
douteux que, dans ce cas, la surabondance de la mon- 
naie donne une explication simple et à peu près suffi- 
sante de la dépréciation — . 

Mais l'examen minutieux des phénomènes de dépré- 
ciation contemporains montre qu'il s'agit de cas sensi- 
blement différents, et plus complexes. La dépréciation 
affecte souvent non pas une monnaie mais l'ensemble 
d'un système motiétaire (ainsi en Espagne, où la monnaie 
intérieure d'argent ou de papier, subit une égale perte 
au change). Cette dépréciation ne se manifeste d'ailleurs 
d'une façon certaine (i), qu'à l'occasion des paiements à 

(t) On dit bien aussi que la dépréciation de la monnaie se tra- 
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Textérieur, et en tous cas ne se mesure exactement que 
par la perte au change de la monnaie locale, ou, en 
d'autres termes, par la prime qu'il faut payer pour avoir 
de l'or ou des traites libellées en or. Elle a évidemment 
sa cause immédiate dans Vabsence du stock d'or qui se- 
rait nécessaire pour imposer aux fluctuations du change 
la limiie du gold point de sortie. 

Dès lors, il apparaît que la raréfaction de la monnaie 
locale est une mesure qui ne correspond pas exactement 
aux circonstances : retirer du papier ou de l'argent 
n'est nullement la même chose que rendre de ror(i). 

L'étude précise des réformes monétaires par lesquelles 
la plupart des pays à monnaie dépréciée sont arrivés 
aujourd'hui, en tâtonnant, à stabiliser leurs systèmes 
monétaires par rapport à Tor, montre bien qu'il fallait, 
avant tout, modifier les conditions du change de façon à en 
limiter les fluctuations. Lorsque, en 1895, les réforma- 
teurs du système monétaire de l'Inde anglaise suspen- 
dirent la frappe libre de la roupie, ils pensèrent, con- 
formément aux idées théoriques courantes, remédier à 
la dépréciation par la raréfaction progressive des rou- 
pies qui en résulterait ; mais la mesure prise eut sur le 
cours de la roupie une influence infiniment plus directe : 
elle empêcha désormais les débiteurs étrangers de l'Inde 
de s'acquitter en y envoyant à frapper des lingots d*ar- 



duit par une hausse générale des prix dans le pays : cependant, il 
semble bien, dans les cas actuels, qu'il s'agisse surtout d'un phéno- 
mène consécutif à V irrégularité du change : en effet, les importa- 
teurs, obligés de payer une prime pour se procurer de l'or ou des 
traites sur l'étranger, paient plus cher les marchandises qu'ils 
achètent à l'étranger, et, conséquemment, les revendent plus cher. 
La hausse du prix des marchandises importées peut, d^ ailleurs, se 
répercuter plus ou moins sur les autres. 

(i) Là-dessus, voir B. Nogaro, Les dernières expériences monétaires 
^l la théorie de la dépréciation , Rev. écon. intern. septembre 1908. 
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gent achetés au cours du marché ; elle dissocia ainsi le 
cours de la roupie de celui du métal argent, et mit fin, 
dans les circonstances propres à l'Inde, à la principale 
cause de dépréciation de la monnaie de ce pays (i). 

Grâce aux nombreuses tentatives qui ont été faites» 
•depuis les dernières années du xix* siècle, pour remé- 
dier à la dépréciation, on peut établir aujourd'hui avec 
précision dans quelles conditions un pays peut rendre à son 
système monétaire un rapport stable avec la monnaie 
a or (2). 

S'il s'agit d'un pays à monnaie d'argent, une condi- 
tion essentielle est d'abord la- suppression de la frappe 
libre, ou du régime de la monnaie pesée, ou encore la 
prohibition de toute introduction de monnaie étran- 
gère, en ce qui concerne l'argent : car on enlève ainsi 
aux étrangers la faculté de se libérer au moyen de ce 
métal déprécié, et d'abaisser le cours du change au ni- 
veau d'un silver point instable. 

En outre, qu'il s'agisse d'un pays à circulation d'ar- 
gent ou à monnaie de papier, il faut pouvoir Journir 
à Ses habitants de Vor ou des traites payables en or à un taux 
fixe, et en quantité suffisante pour tous les besoins des 
règlements extérieurs. 

Cette condition peut être réalisée par l'introduction 

(i) Voir B. NoGARO, Les dernières expérienus monétaires et la théo^ 
rie de la dépréciation. Rev. écon. intern., septembre 19c 8. 

(2) En fait, établir un rapport stable avec la monnaie d*or, c'est 
mettre fin à la dépréciation, même si la nouvelle parité légale est 
inférieure à l'ancienne, celte parité étant, de sa nature, arbitraire. 
Ainsi, en Argentine, la stabilisation a été adoptée au taux de 44 
centavos par piastre (au lieu de cent), dans Tlnde, la roupie a été 
stabilisée à 16 pence (au lieu de 27, parité ancienne). Cette me- 
sure, très générale, s'explique non par l'impossibilité de revenir à 
la parité ancienne, mais par le désir de ne pas nuire aux expor- 
tateurs, habitués à vendre leurs traites sur l'étranger avec une 
forte prime, et de leur permettre de maintenir leurs prix. 
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de gros stocks d'or dans la circulation, ce qui implique un 
change.nent radical du système monétaire (c'est ce qui 
a été fait, par exemple, au Japon). 

Elle Test aussi bien par la remise aux particuliers de 
traites sur V extérieur, vendues à un taux fixe, et cou- 
vertes, lorsque les nécessités de la balance des comptes 
l'exigent, par une réserve d^ or, — accumulée soit dans le 
pays même, en vue d'une exportation éventuelle, soit à 
l'étranger. — C'est le système du gold exchange standard ^ 
ou de la réserve d'or. 

Dans les deux cas, la stabilité du régime monétaire 
dépend de l'équilibre de la balance des comptes : puis- 
qu'une balance des comptes trop longtemps déficitaire 
aurait pour résultat de drainer 'à l'étranger l'or mis en 
drculation à l'intérieur du pays, ou mis en réserve ( i). 

(i) Pour plus de détails, consulter notamment les ouvrages défà 
cités de MM. Reboud Ansiaux, et René Théry, et aussi celui de 
M. Dètieux, La question monétaire en Indo-Chine^ th. Paris, 1907. 

Nous nous abstenons de tirer ici des conclusions théoriques rela- 
tives à la nature de la monnaie. Sur ce point, consuher B. Nogaro, 
L'expérience himétâlliste du xix« sikle et la théorie générale de la mon- 
naie, et aussi. G, Fr, Knapp, Staatliche Théorie des Geldes. 
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Le crédit. 



CHAPITRE PREMIER 



LA NOTION DE CRÉDIT 



§ 1. — Echanges et crédit. — Le crédit et l'idée 
d'un transfert de capital. — La nature du crédit. 

Nous avons considéré jusqu'ici le mécanisme des 
échanges en général, et nous avons eu en vue le cas le 
plus usuel de l'échange, celui do prestations simultané- 
ment réciproques, comme dans la vente d'une marchan- 
dise payée comptant, — ou même dans une vente à 
terme, puisque,en ce cas, livraison et paiement sont diffé- 
rés à une même époque. Mais il y a aussi des échanges qui 
consistent, d'une part, dans une prestation immédiate, 
et, de l'autre, dans une contre-presution future : tel est 
le cas de la vente à crédit, où le paiement seul est diflféré, 
et encore celui du prêt, où une marchandise est fournie 
actuellement par le prêteur, et où son équivalent sera res- 
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tiiué plus lard seulement par Temprunteur. On comprend 
aisément qu'une telle opération implique, du côté de 
l'emprunteur une certaine foi en l'avenir, et, du côté du» 
prêteur, une certaine confiance. Aussi dit-on que c'est 
une opération de crédit {credere, croire). 

Ainsi, le crédit comprend cette catégorie à'échanges^ 
où une prestation immédiate est faite contre la promesse d'une 
contre-prestation dans V avenir . 

Ces échanges, dans lesquels un certain espace de 
temps sépare les prestations réciproques, jouent un rôle 
tout pariiculier dans la vie économique. Ce sont eux qui 
permettent à des individus, qui ne sauraient utiliser per- 
sonnellement des biens leur appartenant, de les mettre 
momentanément à la disposition de leurs semblables, 
sans les aliéner d'une façon définitive. Ou, d'un autre 
point de vue, ce sont eux qui permettent à des individus 
de se procurer des biens actuels, en échange de biens futurs, 
quils espèrent acquérir. 

Le crédit fournit ainsi des objets de consommation à 
ceux qui en ont besoin (crédita la consommation^ voir 
plus loin au troisième livre). Il fournit, aussi et surtout,, 
à ceux qui veulent entreprendre une production nou- 
velle, les richesses — matières premières, outillage, 
dans l'industrie ; marchandises, local, dans le com^ 
merce, etc., — qui leur sont nécessaires, — ou, du 
moins, des sommes d'argent avec lesquelles des produc- 
teurs se procurent tout cela. Aussi, peut-on dire que 
les opérations de crédit consistent dans un transfert de 
capitaux des mains du propriétaire dans celles de l'entre- 
preneur. 

Le crédit joue donc un rôle considérable dans la pro- 
duction : il y contribue directement, en faisant passer 
les capitaux disponibles entre les mains de ceux qui 
peuvent les employer dans des entreprises ; et indirec- 
tement, en stimulant la formation de nouveaux capi- 
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taux : car les capitaux prêtés fournissent généralement ^ 
un revenu à leur propriétaire. 

Ce rôle du crédit dans la production est tel que cer- 
tains auteurs (i) ont cru y voir un facteur de laproduc 
tion venant s ajouter au capital. Ainsi, un commerçant 
achète pour lo.ooo francs de marchandises, qu'il ne 
paiera que dans trois mois, à l'échéance de la traite tirée 
sur lui par son vendeur. Dans l'intervalle, il revend ses 
marchandises au prix de 15.000 francs. Il semble donc 
que le crédit de 10.000 francs qui lui a été consenti lui a 
rapporté le même protit qu^eût fait un capital équiva- 
lent. — Et Ton dit en effet couramment dans le monde 
des affaires, que le crédit vaut du capital. — On ajoute 
même que, du point de vue social, la productivité du 
crédit n'est pas moins comparable à celle du capital que 
du point de vue privé : les sommes dont on dispose en 
vertu d'un crédit ont, sur les conditions de la demande 
et sur la production, la même influence que les capitaux 
propres du consommateur et de l'entrepreneur. 

Cependant, il apparaît, en examinant le problème de 
plus près, que le crédit n'opère pas un dédoublement 
du capital : tandis que notre commerçant a disposé à 
son profit des 10.000 francs en marchandises, son ven- 
deur a dû, pendant le même délai, se passer de ces 
marchandises, ou, si l'on veut, du capital monnayé ré- 
sultant de leur vente. 

Il est vrai que, souvent, le problème se complique 
d'un élément nouveau : le vendeur peut, en effet, faire 
escompter la traite tirée sur son client. En ce cas, 
l'acheteur se trouve en possession de la marchandise 



(i) Principalement Mac LEOD,dans sa Theory of crédit et dans ses 
Eléments of économies notamment, p. 304. L'illusion de cet auteur 
résulte manifestement de l'emploi alternatif de concepts juridiques 
et de concepts économiques. 

Kogaro 16 : 
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sans avoir déboursé de monnaie,et le vendeur se trouve, 
sous la seule déduction de Tescompte, en possession de 
la somme de monnaie qui lui est due. 

Sans doute, c'est le banquier escompteur quia fourni 
cette somme ; mais elle ne lui appartient pas : il Ta pré- 
levée sur des sommes dont il est comptable pour le 
tout. De sorte que c'est chez lui que semble s'être opéré 
ce dédoublement de richesse qui ferait naître le crédit à 
côté du capital : les dépôts qu'il détient sont la pro- 
priété des déposants, ils font partie de leur capital ; et, 
pourtant, une (orte part de ces dépôts circule. Cepen- 
dant, ridée d'un dédoublement repose ici encore sur 
une illusion. Il est assez évident, en effet, que Ton ne 
fait un dépôt en banque que lorsqu'on n'a pas l'inten- 
tion de retirer immédiatement la totalité de la somme 
confiée au banquier. Celui-ci sait donc, par expérience, 
qu'une certaine proportion des sommes dont il est 
comptable n'est pas destinée — du moins en temps nor- 
mal — à être réclamée, et il en dispose en faveur des 
tiers. Mais cette partie des dépôts affectée au crédit 
n'est autre chose que la portion de capital circulant non 
utilisée par ses propriétaires. Le dédoublement est pure- 
ment juridique, et tient à la nature du dépôt irrégulîer, 
contrat, d'après lequel le banquier est débiteur de la 
totalité, mais a la faculté de disposer des sommes 
dues de telle sorte qu'il juge bon, pourvu qu'il reste en 
état de faire face à ses engagements. En fait, le crédit 
porte sur un capital monnayé existant actuellement^ et 
l'opération de crédit consiste, ici encore, simplement 
dans le transfert de ce capital. 

Et si, finalement, il y a eu accroissement de produc- 
tivité non pas seulement au point de vue individuel, 
mais au point de vue social, c'est parce que le crédit a 
permi d'utiliser des capitaux qui n'eussent pas été utî- 
lisé^ ^ar leurs propriétaires, mais non parce qu'une 
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même somme a été utilisée à la fois par le prêteur et 
par l'emprunteur. 

Cependant, le problème est plus délicat lorsqu'on exa- 
mine le crédit que font les banques d'admission. Celles- 
ci font, en eflfet, leurs opérations d'escompte et d'avances 
avec des billets; or, elles arrivent ainsi à fournir du cré- 
dit pour des sommes bien supérieures à celles qu'elles 
ont en dépôt ; donc le crédit ne consiste plus dans un 
transfert du capital des déposants. Il est vrai que les 
billets sont en grande partie, la représentation d'une 
encaisse métallique, par conséquent d'un capital mon- 
nayé actuellement existant. Mais la plupart des banques 
d'émission ont une circulation de billets à découvert, et 
le crédit fait alors par la banque ne consiste plus dans le 
transfert à l'emprunteur, sous la forme d'un titre de cré- 
dit, d'un capital monnayé. 

Il semble donc ici que le crédit soit un élément dis- 
tinct du capital, et qui s'y ajoute. 

On reconnaît cependant, en dernière analyse, que le 
crédit tait au moyen des billets se réduit encore à un 
transfert de richesses existantes ; car^ si la banque a fait 
directement crédit à ses emprunteurs au moyen de ses 
billets, ceux qui reçoivent les billets à découvert lui 
font crédit à leur tour, puisqu'ils fournissent des mar- 
chandises en échange des billets, saos se les faire rem- 
bourser en monnaie par la banque. 

Mais le crédit lait par le porteur du billet présente, 
comme nousTavonsdéjà noté plushaut)2*sect.,ch.II,§i) 
des caractères très particuliers : car le porteur ne tait 
crédit que tant qu'il conserve le billet> et il ne le conserve 
que tant qu'il n'a pas besoin de l'aliéner. Il peut 
d'ailleurs le convertir à tout moment en une marchan- 
dise quelconque, comme si ce billet était une monnaie. Et 
l'on peut dire finalement que, si la notion de crédit est 
une, si elle se ramène dans tous les cas, même dans celui 
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des banques d'émission, à Tidée d'un transfert de capital, 
le crédit n'en est pas moins obtenu, dans ce dernier cas, 
par la création d'une sorte de monnaie supplémentaire. 

§ 2. — Les divers contrats constituant des opéra- 
tions de crédit. 

Le créùit, avons- nous vu, suppose un échange dans 
lequel une prestation présente a pour contre-patrie une 
prestation fiture. Pour préciser nos idées, il convient 
de rechercher quels sont, parmi les contrats qui expri- 
ment des opérations économiques élémentaires, ceux 
<jui représentent des opérations de crédit, 

Certains auteurs citent to-t d'abord le louage comme 
impliquant, de par la nature même des choses louées, 
une opération de crédit; il est vrai que le service rendu 
par la chose louée a un caractère continu, que ne saurait 
avoir la prestation, gén oralement pécuniaire, fournie 
en échange, celle-ci ayant, lieu périodiquement, par 
intervalles. Mais la relation existant entre une prestation 
continue et une prestation s'effectuant par intervalles 
ne correspond pas exatement à la relation entre une 
prestation actuelle et une prestation différée. Si le paie- 
ment d'un loyer a lieu souvent au bout d'un certain 
délai, il a lieu fréquemment aussi par anticipation : le 
propriétaire qui loue une boutique exige le plus sou- 
vent son « terme » d'avance ; il ne fait donc pas partie 
de la catégorie des fournisseurs qui font crédit, et l'on 
peut ajouter que, cependant, son intention n'est généra- 
lement pas de se faire ouvrir un crédit à lui-même par 
son locataire, mais de se prémunir simplement, de la 
façon la plus radicale contre tout risque de non paie- 
ment Et le fait que les usages — paiement d'avance ou 
à ternie échu varient d'une localité à une autre, ou ne 
sont pas constants dans une même localité, montre bien 
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que la date du paiement ne joue pas ici le rôle essentiel 
qu'elle joue dans une opération de crédit. 

Les contrats qui impliquent le crédit ne sont donc 
pas ceux qui supposent seulement une jouissance pro- 
longée, mais plutôt ceux qui consistent dans un trans- 
fert de propriété, suivi de la restitution d'un équivalent 
dans un délai déterminé ; les plus typiques sont donc : 
le prêt (i), par lequel des choses nécessairement fon- 
gibles sont aliénées, à charge pour l'emprunteur de resti- 
tuer des choses de même nature, et la vente à crédit, où 
une chose quelconque est aliénée immédiatement, 
moyennant un paiement différé. 

11 y a lieu, en outre, de mentionner, parmi les opéra- 
tions donnant naissance au crédit, \t dépôt en banque^ ou 
dépôt irrégulier, qui remplit des fonctions économiques 
tout à fait analogues à celles du prêt. 

Enfin, il convient auosi, certainement, dans une très 
large mesure, lorsqu'on se place au point de vue écono- 
mique, de considérer, en dépit de leurs caractères juri- 
diques différents, la souscription d'actions, et parfois 
même de parts de commandite comme constituant des 
opérations de crédit. Sans doute, en droit, les action- 
naires, comme les commanditaires, font partie de la 
société, et, à ce titre, ils peuvent être considérés 
comme des co-entrepreneurs agissant avec leurs propres 
capitaux. Mais, en lattïdans une société en commandite, 
le chef d'entreprise est le commandité, et le comman- 
ditaire n'est le plus souvent qu'un simple bailleur de 
fonds. De même, dans la société par actions, un très 



(i) La souscription de rentes même perpétuelles sur PEtat rentre 
naturellement dans la notion de crédit, encore que la contre- 
prestation promise n'implique pas la restitution du capital, mais 
seulement le paiement indéfini des intérêts car c'est toujours une 
contre-prestation différée. 

16* 
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petit nombre d'actionnaires seulement, les fondateurs 
ou les administrateurs, jouent vraiment le rôle d'entrepre- 
neurs. La masse des actionnaires est formée d'individus 
étrangers à la direction de l'entreprise, capitalistes en 
quête de placement, qui ont confié leurs capitaux aux 
administrateurs de la société, et dont le rôle dans l'af- 
faire est strictement limité au contrôle qui revient à un 
bailleur ae fonds. Au total, il n'y a, au point de vue 
économique, qu'une différence de degré, entre l'action- 
naire et Tob^igataire, qui est un simple prêteur. L'un et 
l'autre fournissent immédiatement une somme de mon- 
naie à une entreprise, qui devra la leur restituer ulté- 
rieurement, soit à un terme fixé, soit à la dissolution de 
la société. Dans l'un et l'autre cas, il y a tous les élé- 
ments caractéristiques du crédit : l'élément subjectit de 
confiance et surtout l'intervalle de temps séparant la 
prestation de la contre-prestation ; et il y a, enfin, à un 
autre point de vue, un transfert de capital, privant le 
prêteur de son usage au profit de l'emprunteur : et cela 
reste vrai, encore que, en négociant ses titres, le déten- 
teur de valeurs mobilières, puisse céder sa place à un 
tiers ; car, si la personne change, l'opération reste la 
même. 

La véritable nature économique de la souscription 
d'actions apparaît, d'ailleurs, nettement lorsque Ton 
étudie son mécanisme pratique. Cette souscription 
s'opère, en effet, pour la plus grande part, par les 
mêmes voies que la souscription d'obligations et de 
fonds publics. Et nous verrons qu'elle constitue non 
seulement l'une des manifestations, mais la manifes- 
tation la plus importante du crédit à la production ; car 
elle permet de recueillir les capitaux disponibles pour 
les faire passer aux entreprises qui se créent. 



î 
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§3. — La monnaie, instrument primordial du crédit. 

On peut dire que tous les contrats qui représentent 
une opération de crédit de quelque importance pratique 
sont des contrats pécuniaires, en d'autres termes, des 
contrats où l'une au moins des prestations a pour objet 
une somme d'argent (i). Et, en effet, si c'est sous la 
forme de monnaie que iVpiçhesse se conserve et s'accu- 
mule le plus aisémentV c'est aussi sous cette forme 
u'elle se prête le mieux à un transfert, et que son trans- 
ert est le plus utile : peu encombrante de sa nature, et 
souvent transmise par simple jeu d'écriture, ia monnaie 
est, de toutes les richesses, celle qui se déplace le plus 
facilement, et la^seîïlc^ui puisse être également utilisée 
par tout preneur, puisqu'elle est immédiatement 
échangeable contre toute marchandise ou tout service. 
La monnaie est donc, par excellence, l'instrument de 
transfert des capitaux ; c'est, en d'autres termes, Vins- 
trument primordial du crédit. 

On a cependant coutume, dans les ouvrages d'éco- 
nomie politique, non seulement de distinguer la notion 
de monnaie et celle de crédit, mais même de les oppo- 
ser l'une à l'autre. C'est à tel point que certains écono- 
mistes prennent chacune d'elles comme critérium de 
deux phases successives de l'évolution économique. 

Cette distinction correspond, sans doute, à une réa- 
lité : une économie à crédit possède, en outre de la 
monnaie, des institutions qui permettent de la mieux 



(i) Le prêt à usage ou le prêt de consommation portant sur des 
marchandises fongibles autres que la monnaie sont sans importance 
notable, et comme, d'ailleurs, ils sont généralement gratuits, ils 
rentreraient moins dans la notion d'échange que dans celle de 
donation. 
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Utiliser. On la caractérise à la fois par Texistence de 
divers instruments de crédit, et par celle des banques. 

Parmi les instruments de crédit, on cite généralement 
la lettre de change, le billet à ordre, le billet de banque, 
•et même le chèque ; et Ton attribue ensuite au crédit, 
•en dehors de sa fonction propre, un certain nombre 
•d'autres vertus, notamment celle de faciliter les paie- 
ments entre places éloignées et de se substituer à la 
monnaie métallique. : on qualifie, en effet, certains de 
ces instruments de monnaie fiduciaire. Cependant, s'il 
-est vrai que le crédit se mêle parfois aux opérations de 
règlements et de change, l'utilisation des eflets de com- 
merce dans ces opérations se rattache surtout à une 
4iutre notion. Et, d'autre part, si la lettre de change et 
le billet à ordre peuvent servir à des opérations de cré- 
dit indépendantes de la banque, le chèque n'y peut con- 
tribuer que par sa place dans l'ensemble des opérations 
-de banque. 

Or, la banque développe d'une façon considérable le 
crédit : d'abord par le fait seul qu'elle perfectionne le 
mécanisme des échanges^ et rend ainsi disponible une 
iorte part des espèces monnayées; ensuite, parce qu'elle 
trouve constamment des affectations à ces sommes dis- 
ponibles. 

Il ne faut pas, cependant, exagérer la signification 
de la distinction entre l'économie à monnaie et l'écono- 
mie à crédit. Celle-ci ne suppose qu'un accroissement 
d'efficacité de cet instrument de crédit primordial qu'est 
la monnaie. En effet, les opérations de crédit se carac- 
térisent bien parce qu'elles reposent sur une simple 
promesse de payer en monnaie. — tandis que les opéra- 
tions au comptant supposent un paiement immédiat en 
monnaie — ; mais la monnaie elle-même, en somme, 
îie vaut que comme promesse d'arriver à une prestation 
-de service où à une livraison de marchandises. 



CHAPITRE II 



LE MÉCANISME DU CREDIT 



% 1. — La banque, en général, et le mécanisme du 
crédit 

Le banquier, avons-nous dit, est d'abord un caissier 
et un comptable qui se charge de régler les comptes de 
ses clients ; c*est ensuite un pourvoyeur de crédit. Après 
avoir exposé sommairement quelles sont les principales 
opérations bancaires et les principales catégories de 
banques, nous avons commencé à étudier le fonctionne- 
ment des banques dans son rapport avec le règlement des 
échanges : virements, compensation, opérations de 
change et arbitrages internationaux. Il nous reste à 
envisager leur fonctionnement dans son rapport avec le 
mécanisme du crédit. 

Toutes les banques sont appelées à faire du crédit 
pour utiliser les fonds qui leur sont confiés ou les capi- 
taux propres dont elles disposent. Mais les modalités du 
crédit varient selon l'organisation des banques: les unes 
se bornent à prêter à court terme des fonds qui leur ont 
été confiés à titre de dépôt irrégulier ; d'autres font des 
placements à longue échéance (par exemple les banques 
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hypothécaires) au moyen de fonds empruntés à cet effet, 
d'autres enfin, tout en s'abstenant de longues immobi- 
lisations de leurs capitaux propres et de leurs dépôts, 
interviennent dans l'émission des valeurs mobilières 
(valeurs industrielles ou fonds d'Etat), ^oiten^ préparant 
la souscription par des capitalistes en quêtede placement, 
soit même en les prenant en charge jusqu'à leur classe- 
ment définitif. Nous avons déjà mentionné l'existence 
et défini la nature de ces diverses opérations de crédit ; 
il convient désormais d'en exposer sommairement le 
mécanisme. 

§ 2. — Le crédit à court terme commercial, industriel 
et agricole : rôle respectif des banques ordinaires, des 
banques populaires et des caisses de crédit agricole» 

Parmi les nombreuses modalités du crédit en banque, 
les plus simples sont celles qui se rapportent au crédit 
à court terme : elles consistent le plus souvent dans Ves- 
compte de lettres de change ou dans des avances sur 
garanties diverses, et principalement sur titres. En ce qui 
concerne le commerce et Vindustrie en général, ces opéra- 
tions de crédit sont effectuées soit par les banques pri- 
vées soit par les sociétés de crédit, — ou même, en 
France, par la banque d'émission, qui tend de plus en 
plus à faire des affaires directes avec le public — ; et elles 
s'effectuent dans des conditions de simplicité telles 
qu'il n'est guère nécessaire de revenir sur ce sujet (i). 

Au contraire, le crédit à court terme pour la petite 
industrie et pour l'agriculture exige une organisation 

(i) Seul, le crédit à Texportation présente des particularités déli- 
cates à saisir ; mais le caractère élémentaire de cet ouvrage ne nous 
permet pas d'en aborder l'exposé. On peut consulter sur ce point, 
Clerget, Manuel d'Economie Commerciale, ch. xiv, et DiouRiTCH^ 
\J expansion des banques allemandes à V étranger, Th. Paris, 1909. 
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Spéciale, où les principes coopératifs se combinent par- 
fois avec l'intervention de l'Etat. Conformément à une 
observation que formule Tadage populaire « on ne prête 
qu'aux riches », les petits artisans et surtout les petits 
cultivateurs, dispersés dans les campagnes, dont les res- 
sources et les chances de succès sont difficiles à connaître 
et à apprécier, éprouvent souvent quelque difficulté à 
obtenir du crédit, même à court terme, de la part des 
banquiers professionnels. D'où l'idée de s'associer pour 
se fournir réciproquement du crédit, ou pour demander en 
commun un crédit que chaque exploitant n'aurait pu 
obtenir individuellement. 

Cette idée ne s'est réalisée, du moins sous une forme 
assez générale, qu'à une époque récente. La plupart des 
sociétés de crédit mutuel ou banques populaires ne 
remontent, en effet, qu'au milieu du xix^ siècle. Elles se 
sont développées d'abord et surtout en Allemagne, mais 
aussi dans divers autres pays, notamment en Italie, en 
Autriche, en Russie, en Belgique et en France. 

Dans les sociétés de crédit populaire, les membres de 
ces sociétés sont seuls admis, en principe, à demander 
du crédit ; comme, d'autre part, pour être sociétaire, 
il faut souscrire à une action, ou part du capital, on 
voit que les membres de ces sociétés sont, suivant les 
circonstances, alternativement prêteurs et emprunteurs^ et 
qu'ils se font crédit les uns aux autres : c'est en cela que 
ces sociétés présentent un caractère de crédit mutuel. 

Cependant, comme les demandes de crédit excèdent 
généralement le montant des capitaux souscrits, ou, du 
moins, versés par les associés, ces sociétés empruntent une 
partie des capitaux qu'elles prêtent à leurs membres ; 
les prêts leur sont d'ailleurs faits souvent par les caisses 
d'épargne ou par diverses personnes publiques. 

Enfin, comme les membres de ces sociétés n'ont géné- 
ralement que des ressources modestes, beaucoup de 
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sociétés, pour obtenir ainsi du crédit de l'extérieur, don- 
nent toutes les ressources de leurs membres en garantie 
aux prêteurs, en décidant, dans leurs statuts, que tous 
sont tenus solidairement et d'une façon illimitée. 

Tels sont les principes adoptés notamment par les 
sociétés de crédit populaires allemandes. Celles-ci se sont 
développées principalement sous la forme de deux types 
qui diffèrent par un certain nombre de dispositions 
accessoires : les sociétés 5'^/7w/;(^-Z)^//z^^/;, qui font surtout 
du crédit urbain, et les caisses Raiffeisen, qui font exclu- 
sivement du crédit rural (i). 

Après TAllemagne, le pays où le crédit populaire est 
le plus développé semble être l'Italie, ou des sociétés de 
divers types se sont multipliées sous l'influence de Wol- 
lembor^, Luzzatti, etc. 

En France, il s'est également constitué un certain 
nombre de banques populaires, notamment dans le Sud- 
Est (2) ; mais, seul, le crédit agricole a pris, depuis une 
quinzaine d'années, une notable extension (3). 



(i) Sur les caractères de ces sociétés, consulter Gide, Economie 
sociale, 4e éd., 1912, p. 490 et 556. D'après cet ouvrage, la fédé- 
ration générale des sociétés Schulze-Delizsch groupe plus de i.ooo 
sociétés avec 627. ooo membres, un capital social de 400 raillions de 
francs, un tonds de réserve de plus de 100 millions, un capital 
emprunté de 1.200 millions, et elles font 4.600 millions de prêts. 
(Chiffres de 1908). Les sociétés RaiflFeisen seraient au nombre de 
15.000 environ, avec plus d'un million de membres et un mouve- 
ment de 5 milliards de francs. 

(2) Cf. Gide, op, cit., p. 498. Voir aussi l<.s rapports delà com- 
mission pour l'étude de l'organisation bancaire en France, notam- 
ment celui de la deuxième sous-commission : Etude comparative des 
diverses institutions de crédit populaire ou collectif en France et à Y étran- 
ger. Paris, 191 1. 

(3) Cependant, par un décret du 13 mai 1911, une commission 
a été instituée en vue d'étudier l'organisation du crédit en faveur 
du petit et du moyen commerce et de la petite et moyenne indus- 
trie. En ce qui concerne le crédit aux petits établissements, la com- 
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Les caisses de crédit mutuel agricole ont commencé 
à se développer après 1884, à la suite de la constitution 
des syndicats agricoles (i) ; une loi du 5 novembre 1894 
est venue en régulariser et en simplifier le fonctionne- 
ment. Mais leur essor date surtout de la loi du 
31 mars 1899, ^^î ^ constitué des cai$ses régionales de 
crédit agricole, destinées à répartir entre les c^aisses 
locales les avances gratuites faites par TEiat au moyen 
de subsides fournis par la Banque de France. 

Sous ce régime légal nouveau, le développement du 
crédit agricole en France a pris des caractères particuliers. 
Les caisses locales, qui sont les groupements originels, 
n'ont presque pas besoin de ressources propres: chacune 
d'elles endosse les traites qui lui sont remises par ses 
membres, et les fait escompter par la caisse régionale ; 
c'est donc l'argent reçu de la caisse régionale qu'elles 
avancent à leurs membres. Ellesservent ainsi simplement 
à* intermédiaires , et elles substituent leur crédit coUectit, 
basé le pins souvent sur la responsabilité illimitée des so- 
ciétaires, au crédit individuel de chacun d'eux. 

Quant aux caisses régionales, elles servent, à leur 
tour, d'intermédiaires entre les caisses locales et l'Etat. 
Elles ont un petit capital, fourni en partie par les parts 
que souscrivent les caisses locales affiliées ; mais elles 
peuvent obtenir de l'Etat des avances gratuites (2) jus- 



mission à conclu à l'organisation des banques populaires et de 
sociétés de caution mutuelles, en vue d'utiliser les 20 millions 
d'avances nouvelles fournies par la Banque de France en vertu de 
la loi du 31 déc. 1910. 

(j) La loi du 21 mars 1884 était destinée surtout à autoriser et à 
organiser les groupements professionnels, ouvriers et patronaux, 
dans l'industrie. Toutefois, une disposition ajoutée au cours de la 
délibération étend son application à l'agriculture 

(2) Ces avances gratuites sont fournies à l'Etat par la Banque de 
France, en vertu de la convention du 2t octobre 1896 et de la loi 

Nogaro j 7 
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qu*à un maximum de quatre fois la valeur de leur capital 
versé ; et elles usent généralement de cette latitude jus- 
qu'à un chiffre voisin du maximum autorisé (i). 

Les caisses régionales sont actuellement au nombre 
d'une centaine; elles groupent plus de 3.000 caisses 
locales, comprenant environ 1^0.000 adhérents. 

Le développement da crédit agricole en France a 

>donc été particulièrement rapide depuis la loi du 

31 mars 1899. Mais on doit noter que l'initiative privée 

y a été soutenue d'une façon tout à fait exceptionnelle 

par l'action de l'Etat. 

Il convient toutefois de noter l'existence d'un certain 
nombre de caisses de crédit rural (800 environ, grou- 
pant environ 25.000 membres) constituées sous le 
régime de la loi de 1867, relative aux sociétés coopéra- 
tives, et qui ne font pas appel aux avances de l'Etat. 
Créées avec le concours du clergé, elles sont, comme 
beaucoup d'institutions similaires à l'étranger, une mani- 
festation du mouvement chrétien social (2). 

Ajoutions qu'une loi du 18 juillet 1898 sur Içszuarrants 
agricoles, complétée par celle du 30 avril 1906, a pour 
but également de favoriser le crédit individuel, en per- 
mettant à l'emprunteur de donner sa récolte en garantie 
au prêteur, tout en la conservant chez lui. 



du 17 novembre 1897. Elles comprennent d'abord une somme fixe 
de 40 millions, puis la redevance annuelle de la Banque à l'Etat — 
qui s'est élevée dans les dernières années à 7 millions. — Ces res- 
sources n'ont pu, malgré le développement des caisses régionales, 
être entièrement absorbées par elles. Des lois postérieures (20 no- 
vembre 1900, 19 mars 19 10) les ont affectées également à d autres 
formes de crédit agricole. 

(i) Sur le fonctionnement pratiaue du crédit agricole en France, 
voir F. Bernard, Le crédit agricole en France y Etude critique^ dans 
le Journal des Economistes, 15 décembre 1910. 

(2) Gide, op. cit,, p. 565. 
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§ 3. — Le crédit à long terme et les banques hsrpothé- 
caires. -- Organisation du crédit agricole à long ternie. 
Crédit industriel. 

Le crédit à long terme exige tout d'abord des garan- 
ties beaucoup plus sûres que le crédit à court terme ; un 
banquier fait une avance à Tun de ses clients pour un, 
deux ou trois mois, sans autre garantie qu'une traite 
qu'il garde dansson portefeuille en attendant l'échéance; 
la traice atteste, en principe, la réalité de Topéraiion, et 
la bonne réputation du tireur et du tiré constituent une 
garantie morale dont le banquier se contente. Il n'en 
serait pas ainsi pour un crédit à long terme, c'est-à-dire 
un crédit devant se prolonger, non pas pendant quel- 
ques mois, mais pendant une ou plusieurs années. L'af- 
fectation d'un immeuble au prêteur, au moyen du con- 
trat d'hypothèque, constitue, en ce cas, la garantie la 
plus normale. C'est ainsi que le crédit à long terme 
prend le plus souvent la forme du crédit hypothécaire. 

Le crédit hypothécaire a longtemps été fait par des 
particuliers, sans autres intermédiaires que celui des 
notaires ; et ce procédé est encore assez courant dans les 
campagnes. 

Cependant, là aussi, la nécessité d'un intermédiaire 
professionnel entre prêteurs et emprunteurs s'est fait 
sentir, et les banquiers ont été appelés à jouer ce rôle. 
Mais les banques ordinaires ont généralement aban- 
donné ce genre d'opérations à des banques spéciale- 
ment constituées dans ce but : à des banques hypothé- 
caires. 

En effet, si la banque ne se borne pas à mettre en 
présence — comme le font les notaires — prêteurs et em- 
prunteurs ; si elle consent des prêts avec ses ressources, 
et sous sa responsabilité propre, il lui faut, pour effec- 
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tuer des prêts à long terme, avoir également des dispo- 
nibilités à longue échéance : des dépôts, toujours exi- 
gibles, ne lui suffisant pas; il faut qu'elle emprunte elle- 
même pour une durée correspondant aux prêts qu'elle 
accorde. 

Le procédé que les banques hypothécaires emploient 
pour se procurer les fonds nécessaires à leurs opérations 
consiste généralement dans l'émission d'obligations. Ce 
.procédé permet de trouver des prêteurs à long terme 
•d'autant plus aisément que, en souscrivant des obliga- 
tions, ils n'immobilisent pas leurs capitaux, puisqu'ils 
ont la faculté de les négocier en bourse. 

Les banques hypothécaires sont, le plus souvent, 
constituées sous la forme de sociétés par actions ; par- 
fois aussi elles ont un caractère coopératif (i). 

Le crédit qu'elles fournissent intéresse principale- 
ment la production agricole et Vindusîrie de la construc-^ 
tion. 

En France, le crédit foncier urbain est le mono- 
pole (2) d'un grand établissement fondé en 1852, qui 
porte le nom de Crédit foncier de France, et qui a i^té 
pourvu en 1854 ^^^ mode de gestion analogue à 
celui de la Banque de France (un gouverneur et deux 
sous-gouverneurs nommés par l'Etat, trois membres du 
conseil d'administration pris parmi les trésoriers-payeurs 
généraux). 

Cet établissement est autorisé à émettre des obliga- 
tions jusqu'à concurrence de vingt fois son capital ac- 
tions. Ces obligations peuvent être, et sont effectivement 
à lots. Elles sont amortissables par voie de tirage au sort. 
Outre les obligations foncières, qui correspondent aux 

(i) Notamment en Allemagne. 

(2) Monopole de droit, entre 1854 et 1877 ; depuis lors, quasi- 
monopole de fait. Cf. Cauwès, op. «7. t. II. p. 498 et suiv. 
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prêts hypothécaires proprement dits, le Crédit foncier 
de France est autorisé à émettre des obligations 
communales, pour faire des prêts à long terme aux 
communes, aux départements et aux personnes pu- 
bliques. 

Lorsque le prêt est fait pour une durée de plus de 
9 ans, le remboursement se fait par annuités qui se joi- 
gnent au montant des intérêts. Pour les particuliers, le 
délai d'amortissement peut varier de lo à 75 ans. Ils 
ont, en outre, la faculté de se libérer par anticipation, en 
tout ou en partie. 

En ce qui concerne le crédit populaire ou rural à long 
terme, des lois récenies, déjà mentionnées (1), favorisent 
la diffusion du crédit hypothécaire en vue de l'acquisi- 
tion ou de l'amélioration des tonds de terre. La lor 
du 10 avril 1908, ou loi Ribot, spécialement destinée 
à permettre l'acquisition d'un petit fonds de terre ou 
d'un jardin, autorise l'Etat à fournir dans ce but des 
avances jusqu'à concurrence de 1.200 francs, au taux 
de faveur de 2 0/0 (2). Ces prêts sont garantis par une 
loypothèque et remboursables par annuités ; en outre, l'em- 
prunteur doit contracter une assurance sur la vie à la 
caisse nationale d'assurances en cas de décès, de sorte 
que, s'il vient à mourir, le reliquat de son emprunt se 
trouve remboursé et que sa famille conserve la propriété 
acquise libre de toute charge. Au total, cette loi vise 
plutôt à l'acquisition des jardins ouvriers qu'à celle de la 
propriété rurale proprement dite. La principale difficulté 
d'application réside dans ce fait que l'Etat ne fait pas ces 
prêts directement, mais par l'intermédiaire de sociétés 

(i) Voir plus haut, sur la législation relative à la propriété. 

(2) Ces fonds sont fournis par la caisse nationale des retraites ; 
mais, comme celle-ci prélève un intérêt de 51/2 pour cent, la diffé- 
rence, soit 1/2 pour cent, est inscrite chaque année au budget. 
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de crédit immobilier, d'un caractère surtout pliilanthro- 
pique, qui se constituent difficilement. 

La loi du i^ mars ipjo est d'un caractère nettement 
rural, et d'une application à la fois plus étendue et plus 
aisée. Elle prévoit le prêt individuel à long terme, jus- 
qu'à concurrence de 8.000 francs, en vue de faciliter 
« l'acquisition, l'aménagement, la transformation et la 
reconstitution des petites exploitations rurales (i) ». Ici 
encore, le prêt est garanti par une hypothèque et une 
assurance sur la vie, et remboursable par annuités. 
La durée maxima est fixée à quinze ans. Mais la consti- 
tution des sociétés de crédit immobilier n'est pas indis- 
pensable au fonctionnement de cette loi : les caisses 
régionales de crédit agricole sont autorisées à servir 
d'intermédiaires entre les emprunteurs et TEtat. 

La nécessité d'emprunts à longue échéance se fait 
aussi sentir dans Vindustrie : l'escompte, qui suffit au 
commerçant pour développer ses affaires, ne suffit pas 
à un industriel pour augmenter ou renouveler son ou- 
tillage. Comme l'agriculture et même dans une plus 
large mesure, l'industrie a besoin de crédit à long 
terme. Cependant, elle l'obtient plus difficilement: en 
effet, l'outillage et les bâtiments eux-mêmes risquent 
d'être fort difficiles à utiliser, au cas où l'industrie à 
laquelle ils sont affectés viendrait à disparaître; la 
garantie hypothécaire qu'ils pourraient fournir est donc, 
le plus souvent, insignifiante par rapport au montant 
des emprunts qui pourraient être nécessaires. 

Aussi les banques n'out-elles eu souvent, d'autre 
alternative, en cette matière, que de s'abstenir — ce qui 

(i) Si les 8. ooo francs ne sont pas destinés intégralement à Tachât 
d'un fonds de terre, ils ne doivent être versés à l'emprunteur que 
par acomptes successifs, à mesure qu'il justifie de leur emploi ; 
les inscriptions hypothécaires doivent également s'effectuer gra- 
duellement, avec chaque versement. 
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est le cas le plus fréquent en France — : ou de consentir 
d'une façon irrégulière — cas fréquent en Allemagne 
— des prêts à long terme, sous la forme de prêts à court 
terme (escomptes indéfiniment renouvelés), et sans 
garantie spéciale. 

Cependant, les sociétés industrielles importantes 
peuvent emprunter les sommes qu'exige Textetition de 
leurs opérations en émettant des obligations. Cette mo- 
dalité du crédit à long terme se présente sensiblement 
sous le même aspect que l'émission d'actions nécessaire 
à la constitution des grandes entreprises (i). 

§ 4. — L'intervention des banques dans rémission 
des valenrs. 

Lorsqu'il s'agit non pas seulement d'emprunter 
pour agrandir une entreprise, mais d'obtenir les fonds 
nécessaires à la création d'une entreprise nouvelle, 
cette forme toute particulière du crédit exige une or 
ganisation bien distincte, et son mécanisme suppose gé- 
néralement l'intervention à la fois de certaines banques 
et de la bourse des valeurs. 

Dès qu'il s'agit de créer une entreprise importante, il 
est nécessaire de faire appel an publiCy en fondant une 
société par actions. Les actions sont généralement né- 

(i) En ce qui concerne le crédit à la moyenne industrie, la com- 
mission instituée par le décret du 13 mai 191 1 a préconisé la créa- 
tion d'un établissement central, soumis au contrôle de l'Etat, qui 
se procurerait des ressources en recevant des dépôts à terme (trois 
ans au minimum) et en émettant des obligations industrielles, et 
qui consentirait, sur garantie réelle et sur caution, des prêts d'une 
durée de i à 25 ans, en vue de faciliter la création et l'améliora- 
tion d'entreprises industrielles. 

En outre, des banques auxiliaires, qui se procureraient des fonds 
d'une façon analogue, souscriraient à des actions et obligations 
industrielles. (Sur cette conception, voirie paragraphe suivant). 
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gociées en bourse, mais Tintroduction des valeurs sur le 
marché' de la bourse exige très généralement l'intermé- 
diaire de banquiers. 

Toutes les banques ne se chargent pas de l'émission 
des valeurs ; et celles qui s'en chargent ne le font pas 
toutes dans les mêmes conditions. 

i°Une banque peut créer un certain nombre d'entre- 
prises, dont elle conservera les actions en portefeuille 
assez longtemps : en ce cas, elle se procure les fonds 
nécessaires à la souscription des actions des entreprises 
nouvelles en émettant elle-même des obligations : elle 
substitue ainsi l'émission de ses propres titres à l'émission 
d'actions d'entreprises particulières, difficiles à connaître, 
destinées à n'avoir qu'un marché restreint, et que le 
public pourrait considérer comme aléatoires ; or la ban- 
que émettrice bénéficie d'une large division des risques^ 
puisqu'elle a en portefeuille les actions d'un grand nom- 
bre d'entreprises très différentes, et ses titres ont un 
marché étendu, hn ce cas, l'intervention de la banque 
dans l'émission se fait par une substitution de titres. 

Cette idée avait été conçue, dès 1852, d'une façon 
tout à fait systématique par les firères Pereire, fondateurs 
du Crédit mobilier (i). Elle n'a été, d'ailleurs, réalisée 
que d'une façon partielle; mais on tend aujourd'hui, 
de divers côtés, à revenir à cette formule, qui semble 
favorable à la fois à des fondations de sociétés nouvelles 
et à des agrandissements d'établissements existants, 
aussi bien qu'au crédit à long terme (2). En dehors des 

(r) Le gouvernement impérial, en n'autorisant pas rémission 
des obligations, les empêche de réaliser cette formule. Le Crédit 
mobilier devint peu à peu une banque de spéculation et périclita, 
non sans avoir, d'ailleurs participé à la création d'un très grand 
nombre d'entreprises considérables. 

(2) Voir le projet de M. Hecht, traduit par M. Sa vous, dans 
le Bulletin de la fédération des industriels et commerçantes sup- 
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banques proprement dites, il y a des sociétés qui parti- 
cipent de cette façon à la création d'entreprises d'une 
certaine catégorie, ou dans une région déterminée. 
Ainsi, en France, la Compagnie Thomson-Houston 
crée ou soutient un grand nombre d'entreprises élec- 
triques. Certaines de ces sociétés portent le nom d'om- 
niums. 

2° Une banque peut aussi prendre ferme, à certaines 
conditions, des titres quelle émet directement, et géné- 
ralement dans un délai assez bref. C'est ainsi que 
procèdent généralement les banques d'affaires ou so* 
ciétés financières qui agissent avec leurs capitaux propres, 
mais qui s'efforcent de les immobiliser le moins long- 
temps possible, afin de renouveler rapidement des 
opérations lucratives qui sont leur raison d'être. Ici, il 
n'y a plus substitution de titres, mais une simple opération 
d'émission. C'est ainsi également que la haute banque ou 
les sociétés de crédit interviennent parfois dans les 
émissions de fonds publics. 

3° Enfin, une banque peut simplement mettre sa pu- 
blicité au service des 'émetteurs ; elle vend les titres 
moyennant une commission. C'est ainsi que procèdent 
le plus souvent les sociétés de crédit françaises ; car leurs 
disponibilités consistent surtout dans les dépôts du pu- 
blic et elles veulent éviter les immobilisations et les 
aléas (i). 

§ 5. — Le mécanisme de rémission des valeurs, et 
le soutien des cours. — Rapports entre la banque et la 
bourse. 



plément, au numéro d'avril 1909, et aussi le projet de la commis- 
sion française mentionné au paragraphe précédent. 

(i) Sur les diverses modalités de ces interventions, voir Liefmann, 
Beleiligungs tind Finaniierungsgeseîlschaften. 

17- 
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Pour émettre des litres mobiliers, actions ou obliga- 
tions, les fondateurs de sociétés sont, avons-nous dit, 
normalement obligés de passer par Tintermédiaire de 
banques ou sociétés financières. L'Etat peut s'en passer : 
il dispose d'une publicité suffisante, et de nombreux 
guichets pour écouler ses titres (i) : en outre, en France 
tout au moins, il a une clientèle obéissante dans les 
caisses d'épargne et autres établissements publics (2). 

Mais, que l'émission soit faite par des banquiers ou 
par TEtat, les procédés en usage se ramènent à un petit 
nombre, dont les trois principaux sont les suivants : 

Ir. souscription publique ; 

la vente de gré à gré aux guichets ; 

la vente directe en bourse. 

1° Le procédé de la souscription publique consiste à of- 
frir les titres au public, à un jour donné et à un prix dé- 
îerminé. Les souscripteurs s'inscrivent avant le délai fixé; 
et; si le montant des souscriptions dépasse le chiffre ^e 
l'emprunt, on procède à une répartition des titres parmi 
les souscripteurs, selon des bases indiquées au préalable. 
L'opération, efectuée dans ces conditions, a l'avantage 
d'être brève. Si ce sont des banquiers qui emploient ce 
procédé pour émettre un «emprunt qu'ils ont pris ferme, 
ils n'immobilisent que fort peu de temps leurs capitaux, 
à cortdition toutetois que l'opération réussisse. Si c'est 
l'Etat qui agit ainsi pour son compte, il évite en prin- 
cipe tout intermédiaire. Mais l'Etat s'expose à ce qu'une 

(i)De même, ^et pour les mêmes raisoi>s, ies compaj^fiies de 
chemins de fer françaises peuvent émettre des obligations sans in- 
termédiaires. 

(2) L'Etat, cependant, a eu souvent recours aux banquiers, soit 
pour prendre ferme ses emprunts, soit pour les écouler moyennant 
une commission ; et ce procédé n'est pas nécessairement plus oné- 
reux. Sur ce point consulter Paul Leroy-Beaulieu, Traite de la 
science des finances^ et aussi les divers ouvrages cités plus haut. 
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partie des souscriptions soient faites par des banquiers ; 
et les banquiers émetteurs, qui emploient le même pro- 
cédé, s'exposent à ce qu'une partie des souscriptions 
soient faites par des spéculateurs. Dans les deux cas, il 
n'y a pas de classement immédiat ; les intermédiaires 
que l'on aura voulu écarter revendront les titres à un 
prix supérieur à celui de l'émission ; puis, si les acheteurs 
définitifs font défaut, l'émetteur sera amené à racheter 
des titres pour éviter la baisse. 

2° Pour ces raisons, les banquiers préfèrent souvent 
écouler les titres qu'ils ont pris en charge dans des ventes 
de grc à gré effectuées aux guichets des agences, ou par 
l'intermédiaire des démarcheurs qui vont trouver la 
clientèle à domicile. L'émission se fait plus lentement, 
l'immobilisation des capitaux est un peu plus longue ; 
mais le classement est définitif, et le prix de vente peut 
être supérieur à celui que donnerait le procédé de la 
souscription publique. 

3° La vente peut aussi être faite directement m bourse: 
c'est un procédé employé pour les fins de placement, ou 
pour les introductions de titres déjà cotés sur des bourses 
étrangères (i). 

D'une façon assez analogue, l'Etat émet souvent des 
titres en les écoulant progressivement à ses acheteurs 
réguliers, tels que les caisses d'épargne. 

Les banques ne se bornent pas à intervenir dans 
rémission des valeurs ; les valeurs une fois sur le mar- 
ché, elles ont souvent intérêt à en soutenir le cours, soit 
parce qu'elles ont un lot important de ces valeurs dans 
leur portefeuille, soit pour éviter le discrédit qui trappe 



(i) Sur remploi de ces divers procédés et les critiques qu'ils sug- 
gèrent, on peut consulter l'ouvrage, capital en la matière, de 
M. André E. Sa vous. Les banques de dépôts les banques de crédit et 1e% 
sociétés financières , 2 • éd . Paris , 1 907 . 
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une maison, longue les valeurs qu'elle émet viennent à 
se déprécier brusquement. Cela les conduit souvent à 
racheter des valeurs récemment émises, l'augmentation 
des achats devant provoquer une hausse, ou tout au 
moins enrayer la baisse. Les banques ont cependant un 
procédé indirect pour contribuer à maintenir les cours, 
sans avoir à engager beaucoup de capitaux : c'est de 
placer une partie de leurs disponibilités en report sur les 
valeurs qu'elles veulent soutenir. En effet, les capitaux 
placés en report permettent aux haussiers qui veulent 
maintenir leur position de se faire reporter à meilleur 
compte, et facilitent ainsi le mouvement de hausse. — 
Inversement, une banque qui s'intéresse à un mouve- 
ment de baisse peut mettre des litres à la disposition des 
vendeurs disposés à reporter. 

§ 6« — Les marchés financiers. 

Il existe, d'ailleurs, entre les banques de toutes caté- 
gories et la bourse des valeurs tout un ensemble de rap- 
ports très complexes dont l'influence, jointe à la situa- 
tion économique du pays, déterminent les conditions 
du crédit sur chaque place, et forme des marchés financiers 
ayaiit chacun leur physionomie propre. 

Il y a, en effet, tout d'abord une certaine solidarité, 
entre les diverses modalités du crédit : nous venons de 
voir, par exemple, comment les placements à court terme 
en reports, peuvent influer sur le marché des valeurs 
mobilières ; mais il existe un lien nécessaire entre ces 
placements en reports et les autres placements à court 
terme : escompte ou avances sur titres ; or, le taux de 
l'escompte et des avances dépend de l'organisation des 
banques, notamment des banques d'émission, et sou- 
vent même du système monétaire. Nous avons vu plus 
haut que la Banque d'Angleterre est fréquemment obli- 
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gée de relever son escompte pour défendre son encaisse, 
alors que la Banque de France, pourvue d'une encaisse 
bien plus considérable, et ayant d'ailleurs la faculté de 
retenir son or en se libérant en pièces de cinq francs, a 
bien moins souvent recours à cette mesure. Et, par là, 
le marché financier français se trouve moins exposé 
que le marché anglais à de brusques resserrements. Le 
marché financier de New-York est, au contraire, exposé 
à de dangereux ébranlements, en raison notamment de 
l'absence d'une banque centrale d'émission (i). 

Aussi, malgré les mouvements incessants de capitaux 
qui s'effectuent entre les divers marchés financiers, cha- 
cun d'eux conserve ses caractères propres, dûs non seu- 
lement à la plus ou moins grande abondance des capi- 
taux disponibles, mais aussi au système monétaire, au 
régime légal et à l'organisation pratique des établisse- 
ments de banque et de bourse, au régime fiscal des 
valeurs mobilières, etc. 

Cependant, il faut reconnaître qu'un grand marché 
financier est, dan$ une large mesure, le reflet de la situa' 
tion économique d'un pays : il dépend surtout des capitaux 
disponibles et de Vafectaiion que les circonstances et les 
habitudes économiques peuvent leur donner. 

De tous les marchés financiers, celui de Londres vient 
en tête, sinon par son importance actuelle — qui est 
sensiblement égalée aujourd'hui par celle du marché de 
Paris — du moins par son ancienneté, et par le nombre 
et la variété des titres admis à sa cote (2). Viennent en- 

(i) Notons toutefois qu'une notable solidarité existe entre les 
divers marchés financiers. Nous avons vu plus haut (p. 248) comment 
l'élévation du taux de l'escompte attire momentanément les capi- 
taux sur les marchés qui souffrent d'un resserrement monétaire ; et 
nous verrons au chapitre suivant le rôle des arbitrages internatio- 
naux sur les valeurs mobilières. 

(2) l,a cote de Londres comprend environ 4.400 valeurs de toutes 
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suite le marché do Paris (i), remarquable par la place 
considérable qu'y tiennent les fonds 4'£^^û5/ et surtout les 
fonds d'Etat étrangers (2) ; puis le .marché de Berlin, où 
dominent au contraire les valeurs industrielles, surtout 
nationales^ et celui de I^tw-York, presque exclusivement 
consacré aux tonds nationaux^ et tout spécialement aux 



catégories, depuis les fonds d'Etat, jusqu'à de très modestes indus- 
tries. Voir sur ce point R.-G. Lévy, La phymnomu des marchés 
financiers dans le congrès des valeurs mobilières, ^900, t. IV. Rap- 
port, n" 53, et Les grands marchés financiers dans la Rev, écon. intcrn. 
sept. 1905. Voir aussi la conférence de M. Armagnac dans Les 
grands marchés financiers, un vol. Paris, Alcan, 1912. 

(i) Les valeurs cotéçs au marché de Paris représentent un total 
de 160 milliards environ. Les émissions annuelles atteignent ac- 
tuellement environ 5 milliards, dont plus des 4/5 appartiennent à 
la bourse officielle, le reste à la coulisse. Il est vrai que les émis- 
sions résultent, pour une part, de fusions ou de transformations de 
sociétés déjà existantes ; d'ailleurs, il se produit chaquq année des 
amortissements que M. Paul Leroy-Beaulieu évalue à environ 
5oo millions par an pour le marché de Paris ; enfin, une partie des 
titres introduits à Paris sont rachetés à l'étranger. On peut réduire 
ainsi à environ 3 milliards par an l'appel que la bourse de Paris fait 
à répargne française. 

(2) La prédominance des fonds d*Etat, et surtout des valeurs mo- 
bilières étrangères, sur les valeurs industrielles françaises a donné 
lieu à des études critiques dans lesquelles les établissements de cré- 
dit français ont été pris à partie. Voir un résumé impartial dans 
Texcellente thèse de M. Becciué. L Internationalisation des capitaux, 
Montpellier, Coulet, 191 2. D'ailleurs, les bourses de province, si elles 
représentent à peine un dixième du mouvement d'afiaires du mar- 
ché financier français, sont principalement consacrées aux valeurs 
industrielles locales (voir la conférence de M. Brocard, dans Les 
grands marchés financiers). Voir aussi un tableau comparé des émis- 
sions en France, Allemagne et Angleterre dans un article de 
M. JeanLESCUREdansla i?ôvw«/viz7.^//>ar/. fév. 1912 : La puissance 
d'épargne de la France et les placements étrangers. Enfin on doit 
consulter les nombreuses publications de M. A. Neymarck. sur la 
statistique internationale des valeurs mobilières, dans le Bulletin de 
Yinstitut international de statistique et dans les tomes VI et VII de 
SOS Finances contemporaines. 
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valeurs de chemins dejer et aux actions des grands truts. 
— Les bourses de Bruxelles et d'Amsterdam jouent éga- 
lement un rôle appréciable grâce à l'abondance des ca- 
pitaux sur ces deux places. 

Quant aux marchés de Saint-Pétersbourg, Vienne, 
Rome, Madrid, etc, ils détiennent seulement une partie 
de leurs fonds nationaux, mais ils tendent à rapatrier 
progressivement leurs rentes souscrites à l'étranger. 



t 



SECTION V 



Les échanges internationaux. 



CHAPITRE PREMIER 



LE PROBLÈME DES ÉCHANGES INTERNATIONAUX 



§ 1. — Lès échanges internationaiix et Pidée de 
nation considérée an point de vue économique. 

C'est une vieille tradition que de faire au problème 
du commerce international, ou plus généralement des 
échanges extérieurs, une place à part et même une place 
d'honneur, dans les livres d*économie politique. Les 
vieux auteurs concevaient, en effet, la science économi- 
que comme l'étude de l'économie nationale, et ils atta- 
chaient une importance toute particulière au commerce 
entre nations ; ce lut même longtemps, pour beaucoup 
d'entre eux, l'objet presque exclusif de leurs ouvrages : 
d'où la qualification de mercanîilistes qui leur a été attri- 
buée — non sans dédain — par leurs successeurs. 

L'école classique, tout en protestant contre les opi- 
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nions émises par les mercanti listes (i) ne contribua pas 
moins, par les théories destinées à justifier les opinions 
nouvelles, à faire au commerce extérieur une large part 
dans le domaine de l'économie politique. 

Enfin, la réaction de Tinterventionnisme historique, 
en discutant à son tour les doctrines classiques, vint lui 
consacrer encore une attention particulière ; et les publi- 
cistes de nos jours continuent, comme par le passé, à 
considérer les échanges avec l'étranger, comme l'un des 
éléments les plus caractéristiques de l'état économique 
de chaque nation. 

Ces précédents ne suffiraient pas à justifier l'ouver- 
ture d'un chapitre spécial sur ce sujet, si les échanges 
entre nations ne présentaient certains caractères qui les 
distinguent objectivement des échanges intérieurs, et si 
la notion même de nation, quoique étant, pour une 
large part, d'ordre extra-économique, n'était cependant 
de nature à influer très sensiblement sur les conceptions 
économiques et, par là, sur les manifestations de l'acti- 
vité économique elles-mêmes. 

En effet, les nations sont bien, avant tout, des entités 
politiques, et leur étnde appartient surtout au droit pu- 
blic et à l'histoire politique. Mais leur existence n'est 
nullement indifférente aux conditions de la vie écono- 
mique. En nous plaçant d'abord à un point de vue pure- 
ment objectif, nous constatons que, si la nation n'est pas 
une unité économique fermée et se suffisant à elle seule, 
les habitants d'une même nation n'en sont pas moins. 
placés dans des conditions d'existence économique qui, 
dans une large mesure, leur sont propres. Ainsi la 
nation, tout d'abord, suppose un certain territoire et une 
certaine population. Or, le territoire d'une nation est 

(i) Voir plus loin, livre IV, Le développement de la pensée écono- 
nomtqtie. 
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plus OU moins grand que celui des nations voisines, et 
la population plus ou moins nombreuse. Ainsi, il appa- 
raît tout d'abord, qu'une nation peut-être plus ou moins 
puissante, et jouir plus ou moins de l'indépendance et 
de )a sécurité nécessaires au développement de l'activité 
économique de ses habitants- En outre, les ressources 
du sol sont plus ou moins abondantes et variées. En 
effet, quoique les aptitudes à la production varient d'une 
région à une autre à l'intérieur d'un même pays, un 
pays possède, souvent dans son cnse'j ble, un climat 
plus chaud ou plus tempéré que le voisin, un relief plus 
ou moins favorable à l'établissement des voies de com- 
munications, des cotes plus ou moins étendues, des 
richesses minérales plus ou moins considérables, etc. 
Quant à la population, elle présente généralement des 
traits à la fois communs aux habitants du pays, et dis- 
tinctiÊs par rapport anx autres nations : une certaine 
communauté de langue, de coutumes, de traditions, un 
certain degré moyen de richesse et d'instruction, un cer- 
tain régime juridique, admmistratit et politique, etc. Et 
même lorsque Tunité politique ne correspond pas exac- 
tement à des afiEnités de race ou de culture, il existe 
toujours, une certaine conscience de la communauté (ïin- 
térêis matériels. — Ainsi, on prend l'habitude, dans 
chaque pays, de considérer la vie économique d'un point 
de vue national. Cette conception conduit à une politique 
économique^ propre à la nation, et cette politique écono- 
mique aboutit à la création d^ institutions qui, comme nous 
. allons le voir, tendent généralement, en fait, à faciliter 
1 les échanges à l'intérieur du pays et à restreindre les 
rechanges avec l'extérieur. Si bien que. finalement, les 
caractères subjectifs de la nation considérée au point de 
vue économique, se traduisent objectivement par de 
nouveaux éléments constitutifs de l'économie natio- 
nale. 
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§ 2. — Les principaux éléments des échanges inter- 
nationaux : mouvements de marchandises (commerce 
international proprement dit) ; mouvements de capi- 
taux; mouvements de population. — La notion de 
balance des comptes. 

Avant d'examiner de plus près le problème des 
échanges internationaux, il convient d'en analyser les 
principaux éléments. Les échanges internationaux, en 
effet, ne portent pas seulement sur les marchandises pro- 
prement dites. Si Ton veut tenir compte des diverses 
circonstances qui rendent un pays créancier ou débiteur 
de ses voisins, il faut envisager non seulement les ventes 
de marchandises mais aussi leur transport — et par con- 
séquent les frets maritimes ou les frais de transit sur des 
voies ferrées étrangères, les commissions dues aux inter- 
médiaires, négociants, courtiers ou banquiers, etc. 

Il faut aussi envisager les diverses opérations d'ordre 
financier qui donnent naissance à un mouvement de 
capitaux monnayés (i) : souscription d'emprunts exté- 
rieurs ou achat de titres étrangers ; paiement de cou- 
pons ; disponibilités ménagées à l'étranger, en vue d'un 
voyage, ou au contraire économies renvoyées au pays 
d'origine, etc.. 

Aussi peut-on, lorsque l'on dresse le bilan^ ou autre- 



(i) Bien entendu, le transfert des capitaux monnayés, c'est-à-dire 
de sommes de monnaie, ne se fait pas nécessairement sous la forme 
d'espèces métalliques. Nous avons vu plus haut, p. 241 et suiv., 
comment se font les transferts de sommes d'argent dues pour une 
cause quelconque. Dailleurs, le pays emprunteur achète souvent de 
Pouiillage dans le pays prêteur; ces achats viennent en déduction de 
la somme transférée, et ainsi l'emprunt en capital monnayé se 
transforme, pour une somme plus ou moins grande, en emprunt en 
nature. 
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ment dit, la balance des comptes d*une nation avec une 
autre nation, ou l'ensemble des nations étrangères, 
dresser un tableau analogue à celui-ci : 



AcUJ, 

i) Marchandises vendues. 

2) Transports effectués pour le 
compte de Tétranger. 

3) Commissions perçues. 

4) Placements faits par des étran- 
ge ri^. 

5) Intérêts ou dividendes tou- 
chés. 

6) Economies réalisées par les 
nationaux à l'étranger et ren- 
voyées au pa>'s d^origine. 

7) Disponibilités ménagées dans 
le pays par des étrangers. 



Passif (i), 

i) Marchandises achetées. 

2) Transports effectués par des 
entreprises étrangères. 

3) Commissions dues. 

4) Placements faits à l'étran- 
ger. 

5) Intérêts ou dividendes payés. 

6) Economies réalisées par des 
étrangers et renvoyées dans 
leur pays d'origine. 

7) Disponibilités ménagées par 
des nationaux à l'extérieur. 



On pourrait assurément dresser un tableau plus long 
en procédant à une analyse plus détaillée des divers élé- 
ments qui entrent dans les comptes internationaux; mais 
ils rentrent, en somme, dans deux groupes principaux : les 
transactions se rattachant au commerce proprement dit 
(prix de vente, transports, commissions relatives aux 
marchandises) ; les transactions accomplies en dehors des 
besoins commerciaux (2), ou opérations financières (sous- 

(i) Pour bien comprendre la signification du bilan international 
ou de la balance des comptes, il faut se rappeler qu'il représente 
un état striaement momentané des créances et des dettes. Ainsi, le 
pays qui fait actuellement un placement à l'étranger sera bien 
créancier de son emprunteur ; mais, pour le moment, il lui faut 
d'abord faire passer dans le pays emprunteur le montant de l'em- 
prunt souscrit ; il doit donc le capital de cet emprunt qui figure au 
passif de la balance des comptes actuelle. 

(2) Nous examinerons un peu plus loin, au § 4, s'il existe cependant 
un lien entre les transactions commerciales et les opérations finan- 
cières. 
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criptions et achats de titres, paiement de coupons, envoi 
d'économies, ouvertures de crédit à l'étranger, etc.) 

En dehors des éléments qui rentrent dans la balance 
des comptes, il y a lieu d'envisager, dans les échanges 
internationaux, un élément tout à fait distinct : les 
mouvements de population. Ce n'est pas qu'il convienne, à 
vrai dire, de chercher à chiffrer la valeur des individus 
gagnés ou perdus par une nation, par l'émigration ou 
l'immigration ; mais les n:ouvements de population ont 
le plus souvent une cause économique, et ils intéres- 
sent, en tous cas, par leurs conséquences, l'économie 
des nations qu'ils affectent. 

§ 3. — Les grands courants des échasges internatio- 
naux à l'époque contemporaine. 

Sans prétendre empiéter sur le domaine de la géogra- 
phie économique, il convient d'indiquer ici le sens des 
grands courants d'échange internationaux (mouve- 
ments de marchandises, de capitaux, de population), et 
d'en exposer la signification. 

i^ Marchandises. — En ce qui concerne les marchan- 
dises, les échanges résultent à la fois de différences d'apti- 
tudes naturelles et de différences d'aptitudes sociales y à la 
production. Ainsi, ils résultent tout d'abord de diffé- 
rences de climat ou de constitution géologique : les 
pays tropicaux fournissent divers produits (café, thé, 
épices, etc.,) aux pays tempérés ; les j>ays riches en mi- 
nerais, et surtout en houille, en approvisionnent les 
pays moins tavorisés par la nature- Mais les échanges de 
marchandises dépendent aussi beaucoup du degré de déve* 
loppement économique et social : ainsi, les pays tempérés de 
l'hémisphère austral (Argentine, colonie du Cap, Austra- 
lie méridionale, Nouvelle-Zélande, etc.), qui ont sensi- 
blement les mêmes productions naturelles (bétail, laine^ 
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céréales, etc.)> et les mêmes aptitudes industrielles, que 
les pays de TÈurope se livrent cependant avec eux à un 
échange intense de matières premières contre des articles 
manufacturés, — parce qu'ils n'ont pas encore atteint le 
même développement industriel. 

2° Capitaux. — Les mouvements de capitaux tiennent 
aujourd'hui également une très grande place dans les 
échanges internationaux ; mais leur importance est 
récente. Elle date de la diffusion des valeurs mobilières, 
c'est-à-dire du milieu du xix*" siècle. Aujourd'hui • 
un grand nombre de valeurs sont cotées, comme nous 
Tâvons vu, à la fois sur diverses bourses (valeurs interna- 
tionales), ainsi à Paris, à Londres, à Berlin. Les bourses 
étant reliées par le télégraphe, les légères différences de 
cote résultant de Tétat du marché des capitaux — 
abondance plus ou moins grande des capitaux flottants 
sur la place — donnent lieu à des arbitrages de place à 
place, c'est-à-dire à l'achat sur la place où le cours est 
le plus bas, accompagné d'une vente de la même valeur 
sur elle où il est plus élevé. De là des mouvements 
incessants de capitaux entre les grands marchés financiers. 

Mais, en dehors de ces mouvements en quelque sorte 
oscillatoires, entre le? grands marchés financiers, il 
existe descourants bien établis, dans le mouvement des 
capitaux comme dans celui des marchandises. Dans les 
pays neufs ou insuffisamment outillés, le besoin de capi- 
taux se traduit par un intérêt élevé, qui les attire, en 
quelque sorte automatiquement ; c*est ainsi que cer- 
taines nations d'Europe, en tête desquelles se placent 
TAngleterre et la France, envoient leurs capitaux, soit 
dans d'autres pays d'Europe (Russie, Espagne, Turquie, 
etc.), soit dans les autres parties du monde, et princi- 
palement en Amérique (Brésil, Argentine, Mexique, 
Canada, etc.). 

Mais les mouvements de capitaux rendent ces nations 
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respectivement créancières et débitrices les unes des 
autres, par des voies différentes ; les pays prêteurs ex- 
portent chaque année leurs capitaux, en souscrivant ou 
achetant des titres étrangers, ou en fondant directement 
des établissements à l'étranger ; mais, en échange, ils 
reçoivent le montant des intérêts et dividendes des em- 
prunts antérieurement souscrits, ou des entreprises anté- 
rieurement fondées par eux. Il y a ainsi, pour ces deux 
causes, deux courants de capitaux en sens inverse entre les 
pays prêteurs et les pays emprunteurs. 

A l'époque actuelle, les pays comme la France et 
l'Angleterre, qui font des prêts à l'étranger depuis déjà 
plus d'un demi-siècle, se trouvent avoir, de ce fait, une 
créance supérieure au montant de' leurs exportations 
annuelles de capitaux. Si bien que, la compensation 
une fois opérée, ils restent en possession d'un solde cré- 
diteur, qui, comme nous le verrons au paragraphe sui- 
vant compense leurs dettes en marchandises et leur laisse 
généralement un reliquat en numéraire (i). 

3° Population. — La population est infiniment moins 
mobile que les capitaux : elle est attachée au sol natio- 
nal par la langue et les habitudes; et elle n'émigre pas 
volontiers, si ce n'est dans des colonies cù elle retrouve 
des conditions d'existence analoç:ues à celles de la mère- 
patrie. Aussi rémigration a-t-elle eu longtemps des 
causes en partie extra-économiques, — causes religieuses 
principalement. — Et malgré la facilité croissante des 
moyens de communication, une population même rapi- 
dement croissante tend à rester sur le sol national. 

Cependant, on peut distinguer deux catégories de 
mouvements internationaux de la population : premiè- 
rement des migrations temporaires^ et secondement des 

(i) Pour plus de détails, voir Fernand Faure, Le mouvement in- 
ternational des capitaux (Revue écon. intern. oct. 191 1). 
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migrations suivies d'un établissement définitif kïétrsingev. 
Les ouvriers de certains pays, attirés au loin par un 
salaire plus élevé, comme les capitaux le sont par le taux 
de Tintérêt, vont travailler à l'étranger pour une saison 
ou pour une année ; c'est ainsi que des Belges ou des 
Espagnols viennent en France faire la moisson ou les 
vendanges, que des Italiens vont faire la récoke jusque 
dans la République Argentine. D'autres émigreni — tels 
les Français des Basses- Alpes qui vont au Mexique — 
pour la durée de leur vie active, mais avec l'idée de se 
retirer dans leur pays. 

Au contraire, il y a des émigrants qui abandonnent 
leur patrie sans esprit de retour : tels sont le plus sou- 
vent les Anglais qui vont s'établir dans leurs colonies de 
peuplement (Canada. Australie, Nouvelle-Zélande, Co- 
loniedu Cap); les Irlandais, les Allemands, les Suédois, 
les habitants de TEurope centrale et orientale qui se 
rendent aux Etats-Unis; et, souvent aussi, les Portugais, 
Espagnols, Italiens et Français qui vont se fixer dans 
l'Amérique du Sud. Il y a là des courants d'émigration 
réguliers, continus, et qui ne changent que lente- 
ment (i). 

§ 4. — Le mécanisme des échanges de marchan- 
dises et de capitaux, et lenr règlement. — L'idée d'un 
équilibre de la balance des comptes. — Influence du 
change sur les arbitrages internationaux de valeurs 
mobilières . 

Les institutions propres au commerce extérieur, et 
surtout les procédés de règlement usités dans les 
échanges internationaux, suffisent à suggérer Tidée que 
ces échanges ont un mécanisme particulier^ qui leur 

(i) Voir GoNNAUD, V émigration européenne au xix® siècle. 
Nogaro 1 8 
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donne un caractère différent de ceux qui s'accomplissent 
à rintérieur d'un pays. Etant donné le rôle qu y joue la 
compensation, et la forme qu'elle y prend, on est amené 
à considérer les transactions internationales comme fer- 
mant un tout distinct ; et Ttdée s'est peu à peu fait jour, 
parmi les économistes, que Tes exportations payaient; les 
impcwtations, qu'il y avait là une sorte de troc entre mar- 
chandises de valeur égale, la monnaie constituant à peine 
un appoint très minine, et nécessairement limité, qui 
peut pour ainsi dire, être négligé. Ainsi se sont constituées 
les théories de Véquilihre du commerce international. 

La plus simple est celle de J.-B. Say, proposition 
détachée de sa « théorie des débouchés », dont la for- 
mule générale est la suivante : « les produits s'échan- 
gent contre les produits. On peut la résumer ainsi. 

Les pays qui produisent des métaux précieux les oat 
tout d'abord exportés comme de simples marchandises, 
et ceux qui n'en produisent pas ont dû tout d'abord les 
acquérir contre des marchandises ; si bien que, en ré- 
glant une part de leurs importations avec de la mon» 
naie, c'est bien au fond, avec leurs produits qu'ils les 
payent. Le commerce international se réduit donc à un 
troc de marchandises contre marchandises. — Telle est 
l'application de la théorie des débouchés au commerce 
international. Mais elle ne résout le problème de l'équi- 
libre du commerce international qu'en comptant la mon- 
naie parmi les marchandises échangées ; or, ceux qui 
examinent ce problème se proposent généralement de 
rechercher, si, le stock monétaire du pays une fois cons- 
titué, les échanges ont une tendance à se régler, sinon 
sans sorties de métaux précieux, du moins sans drainage 
du stock monétaire. 

La théorie que l'on a coutume d'attribuer à Ricardo ( i ), 

(i) On la trouve cependant avant lui, notamment dans Hume. 
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résout la question de façon affirmative. Elle professe, en 
effet, que les entrées et les sorties de métaux précieux — 
du moins pour les pays qui ne produisent pas ces métaux 

— sont limitées, et ont unetendanceà se contrebalancer. 
Voici la démonstration. Lorsqu'une nation a un excédent 
d'importations, elle règle la différence en numéraire ; 
mais son stock monétaire se trouve diminué, et celui de 
l'étranger accru d'autant ; la valeur de la monnaie aug- 
mente donc dans ce pays,autrement dit les prix baissent, 
tandis qu'il y a une tendance contraire à l'étranger; 
ainsi, les exportations de la nation considérée se trou- 
vent stimulées — puisqu'elles peut vendre moins cher 

— et les importations entravées ; un excédent d'expor- 
tations aura donc lieu, qui fera rentrer les métaux pré- 
cieux sortis. — Puis un phénomène inverse se produit, 
par suite de l'accroissement du stock monétaire dans le 
pays en question. Ainsi, les échanges d'une nation avec 
l'extérieur teûdent,à travers de perpétuelles oscillations, 
vers un état d'équilibre; et finalement, comme l'ob- 
serve ingénieusement Stuart Mill, le rôle de la monnaie 
a pour effet précisément que les choses se passent à peu 
près comme si elle n'existait pas, — comme s'il y avait 
un troc. 

Cette théorie, assez simpliste, repose sur des vues 
déductives, dont quelques-unes sont assez incorrectes du 
point de vue de la logique (i), et assez difficiles à con- 
cilier avec les faits. 

Voir A. ScKATZ, Uœuvre économique de David Hume f th. Paris 1902 
p. 141. 

(i) Ainsi, môme en admettant que les prix varient automatique- 
ment avec le stock de monnaie, et que la demande varie avecle prix, 
nous ignoron-:, de combien sera la baisse des prix pour une dimi- 
nution donnée du stock monétaire, et de combien sera l'accroisse- 
ment des exportations pour une baisse déterminée des prix ; par 
conséquent nous ne pouvons affirmer a priori que le stimulant à 
l'exportation sera su'fisant, en cas de sortie du numéraire, pour pro- 
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En réalité, les mouvements internationaux dé m-uné- 
raire indiquant qu'un certain nombre de pays ont une 
balance des comptes créditrice depuis un très grand 
noriibre d'années (r) ; d'autres, au contraire, ont subi un 
drainage prolongé de leur stock monétaire : tel est, ou 
a été, le cas de plusieurs républiques américaines, et, en 
Europe même, de pays tels que l'Espagne, l'Italie, la 
Grèce, la Suisse, la Belgique (2). 

Cependant, si l'on considère dans leur ensemble les en- 
gagements internationaux, et principalement les deux 
éléments principaux de la balance des comptes, transac- 
tions commerciales et transactions financières, on cons- 
tate qu'ils se compensent dans une certaine mesure. 
Ainsi, les nations d'Europe qui ont atteint leplusgrand 
développement économique (Angleterre, France, Alle- 
magne), ont une balance commerciale débitrice, et cepen- 
dant leurs importations d'or semblent bien attester une 
balance des comptes créditrice dans son ensemble : résul- 
tat que l'on doit généralement attribuer au solde cré- 
diteur de leurs opérations financières. 

En outre, on peut penser que le mécanisme mime des r^- 
glements internationaux contribue à équilibrer la balance des 
comptes. 



voquer un excédent de cette exportation de nature à faire rentrer le 
numéraire. Sur la critique générale de cette théorie, voir B. Nogaro, 
Le rôle de la monnaie dans le commerce international et la théorie quan- 
titative, th. Paris 1904. 

(i)Notamment, la France, l'Angleterre, TAllemagne. 

(2j Aujourd'hui, la balance des comptes d'Italie est redevenue 
créditrice, grâce, notamment aux économies que renvoient les 
émigranis. Par contre, la Belgique se trouve actuellement avoir une 
balance débitrice qui fait considérablement monter son change, 
malgré les facilités exceptionnelles que lui donne l'Union latine^ 
qui lui permet de faire des paiements extérieurs en argent. 
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centribuer, à provoquer une opération spéculative, telle 
En efiet, lorsque, par suite d'une balance descomptes 
longtemps déficitaire, la monnaie métallique, ou, en des 
termes plus modernes, la monnaie d'or a été exportée, 
le change, n'étant plus contenu dans les limites du gold 
point, oscille dans de larges proportions, et s'élève consi- 
dérablement au-dessus du pair : dès lors, les créanciers 
de l'étranger, tireurs de lettres de change, les vendent 
avec un bénéfice appréciable, ce qui favorise, la produc- 
tion en vue de l'exportation ; par contre, les débiteurs 
de l'étranger, et notamment les importateurs^ subissent 
une perte appréciable pour payer leurs achats : ce qui 
invite à ralentir l'importation. Er, malgré les répercus- 
sions diverses ds la perte au change, il semble bien 
qu'elle tend à rétablir l'équilibre de la balance de? 
comptes. — C'est ce qui paraît s'être produit dans di- 
vers pays à monnaie dépréciée. 

Tant que le numéraire exportable — pratiquement, 
aujourd'hui, l'or — n'a pas été drainé, les oscillations du 
change,contenuesdans les étroites limites des gold points, 
ne paraissent pas être de nature à agir d'une façon ap- 
préciable sur les transactions commerciales. Le pair de la 
livre sterling étant, par rapport au franc, de 25 fr. 221, 
une affaire portant sur 1000 £ de marchandises, repré- 
sente, en principe, 25.221 francs; que le change monte 
à 25. 35, les 1000 livres demarchandises représenteront, 
en fait, 25.550 francs. Il ne semble pas qu'une difiié- 
rence aussi minime (129 francs, sur un chiffre de plus 
de 25.000) suffise à faire décider ou arrêter, ni même 
hâter ou différer la conclusion du marché, s'il s'agit 
d'une opération commercitle ordinaire, c'est-à-dire d'un 
achat en vue d'un besoin actuel et déterminé, et com- 
portant un bénéfice calculé au pair. 

Cependant, cette différence peut suffire, ou du moins 

-^ .8. 
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qu'un arbitrage sur marchandises, ou plutôt sur valeurs 
mobilières. En efiet, les arbitrages internationaux sur 
valeurs mobilières sont des opérations basées sur le bé- 
néfice résultant d'une très petite différence,multipliée par un 
ira gros chiffre : car elles portent toujours sur un très 
grand nombrede titres. Unelégèredîflférence^e cours soir 
deux bourses où est cotée une même valeur, par exemple 
à Londres et à Paris, — pourvu qu'elle ne soit pas 
absorbée ultérieurement par les frais divers de transfert, 
commissions, etc.-, — pourra suflS^^re à provoquer un ar- 
bitrage, c'est-à-dire Tachât sur la place où le titre a la cote 
la moins élevée, accompagné de la vente sur la place où 
il est le plus cher. Mais, il faut ajouter que, au moment 
d'effectuer son opération, l'arbitragisle doit évaluer très 
exactement à combien lui reviendra son opération au 
moment où il la règle ; or, s'il fait un achat à l'étranger, 
il dispose, pour payer, de monnaie du pays où il habite, 
alors qu'il doit payer en monnaie étrangère, et il faut 
donc qu'il sache exactement combien, il devra donner 
de sa propre monnaie; si au contraire il vend à Tétraj^^er, 
il lui. faut calculer .exactement la somme qu'il recevra 
finalement dans sa monnaie : en d'autres termes, il doit 
nécessairement tenir compte du cours du change. Et, comme 
l'opération est tout entière basée sur.de très petites diflSé- 
rences, on voit que les variations du change, même li- 
mitées entre les golâ points, peuvent tendre à neutraliser 
les différences de COUTS, ou, au contraire, à les augmen- 
ter, de manière à décider de l'opportunité de l'arbi- 
trage. 

Ainsi, supposons que la cote des consolidés anglais 
à Londres corresponde à un prix de 3 £ 15 sh, ;. s'ils sont 
cotés à Paris au même moment 94 fr. 50^ le cours de 
Paris ne sera inférieur que de o fr. 07, par titre, bi on 
le calcule au pair des monnaies ; car au pair de 25 Ir. 221 
par livre sterling, le cours de 3 £ 15 sh. correspond sen- 
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siblement à 94 fr. 57. Mais, à moins que le change entre 
Paris et Londres ne se trouve être précisément au pair 
— ce qui est un cas exceptionnel — cette différence de 
G fr. 07 peut être neutralisée, et au delà, ou au contraire 
notablement majorée pour rarbitragiste, par suite de l'état 
du change. Si le change est à 25 fr. 15 par exemple, 
les titres achetés à Londres au prix de 3 £ 15 sh. revien- 
dront à Tarbitragiste parisien chacun à 94 fr. 30 ; en 
tenant compte du change, c'est donc à Londres et non 
à Paris que le prix d'achat est le moins élevé (abstrac- 
tion faite des frais accessoires). Si, au contraire, le cours 
est à 25 fr. 27, le titre acheté à Londres revient à 
94 fr. 76, et la différence en faveur de Paris est donc 
non pas seulement de o fr. 07, mais bien de dix-neuf 
centimes. 

Cela posé, on comprend aisément comment le méca- 
nisme même du change tend à équilibrer la balance des 
comptes : c'est, en effet, quand la balance des comptes 
est débitrice que le cours du change, exprimé en mon- 
naie nationale, s'élève, et par conséquent que les valeurs 
achetées à l'étranger reviennent plus cher ; on n'est donc 
pas porté à en acheter, mais plutôt à en vendre au de- 
hors. 

Cest, au contraire, quand la balance des comptes est 
créditrice que le cours du change, exprimé en monnaie 
nationale, baisse, et que,par conséquent,les valeurs ache- 
tées à l'étranger reviennent moins cher, toutes choses 
égales d'ailleurs. Le couns du change pousse donc, en ce 
cas, à acheter des titres à l'étranger. En somme, le cours 
du change tend à restreindre les achats et même à proîJoquer 
des ventes de titres à V étranger quand le pays est déjà trop 
endetté vis-à-vis de V extérieur y et réciproquement. Ainsi 
quoique l'influence du change sur les arbitrages inter- 
nationaux ne puisse être exactement mesurée, il semble 
que Ton soit en droit d'y voir un facteur d'équilibre, du 
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moins dans les échanges entre pays dont les marchés 
financiers sont en relations constantes. 

§ 5. — Les conceptions doctrinales et la politique 
commerciale ; libre-échange et protection. — La pro- 
tection douanière. 

En matière de commerce extérieur, les conceptions 
doctrinales sont dans un rapport étroit avec les faits, 
d'abord parce que le problème des échanges avec l'exté- 
rieur a, depuis l'origine (les nations modernes, vivement 
préoccupé le public et les gouvernements, et ensuite parce 
que chaque gouvernement dispose en cette matière de 
notables moyens de contrôle et d'action. Les impôts 
douaniersXm permettent de restreindre l'entrée, ou même 
le transit, des marchandises étrangères, ainsi que la sortie 
des produits nationaux. 

Pendant tort longtemps, la doctrine — celle des mer- 
cantilistes — et la pratique ont été généralement d'ac- 
cord tout au moins sur le but de la politique commer- 
ciale. Par suite d'une assimilation un peu simpliste delà 
nation à un individu, on admettait que la nation avait, 
intérêt à vendre plus qu'elle n'achetait, c'est-à-dire à 
exporter plus qu'elle n'importait, le solde de la diffé- 
rence en numéraire devant apparemment représenter le 
bénéfice du commerce avec l'étranger. 

Mais à la fin du xviii* siècle, on a commencé à envi- 
sager le problème sous d'autres aspects, et de cette 
époque date la controverse du libre-échange et de la pro- 
tection. L'idée d'un équilibre national des échanges inter- 
nationaux, généralement acceptée par l'école classique 
ou libérale, fait considérer comme vaine la préoccupa- 
tion d'assurer un excédent des exportations sur les im- 
portations, — puisque tout écart entre ces deux élé- 
ments semble être,de sa nature, temporaire et oscillatoire. 
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L'école classique met surtout en évidence les avantages 
que chaque nation retire de ses importations : car le 
commerce international résulte des différences d'aptitudes 
productives existant entre les divers pays, et ils permet 
à chacun d'eux d'acquérir, en échange des marchandises 
qu'il produit aisément, des marchandises dont la pro- 
duction sur son sol serait impossible ou beaucoup plus 
onéreuse. 

En conséquence, elle montre que les droits de douane 
à rimportaîion, en rendant Timportation plus difficile 
et plus coûteuse, diminuent les avantages du commerce 
international au détriment des habitants du pays consi- 
dérés comme consommateurs. Enfin, elle conteste que la 
protection douanière soit favorable aux producteurs ; 
car, dit-elle, en diminuant la concurrence, elle nuit au 
progrès technique ; et, en augmentant le coût de l'exis- 
tence, elle augmente indirectement le coût de la production 'y 
de sorte qu'elle réduit également les avantages naturels 
dont jouissaient la production et l'exportation natio- 
nales. L'école classiq^ue s'est donc montrée hostile à 
l'emploi dertlroitè^^ douane comme moyen de pro- 
tection, et favorable au libre-échange. 

Ces conceptions, devenues populaires en Angleterre 
dans la première moitié du xix^ siècle, et partagées 
d'ailleurs par la plupart des économistes de l'époque, 
ont abouti, en 1860, à la conclusion d'un grand nombre 
de traités de commerce à tendances très libérales, entre 
la plupart des pays d'Europe (i). 

Cependant, il s'est constituée également une doctrine 
protectionniste, dont un des théoriciens les plus nota- 
bles fut Frédéric List (2) ; et, en fait, la prr.iique pro- 

d] Voir au chapitre suivant. 

(2) Frédéric List exposa ses ce nceptions dans son nationale 
System derpoJitiscben Œkonomîe, dont le premier volume seul a patu 
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tectionniste n'a d'ailleurs pas lardé à reprendre le dessus. 
Actuellement, en dehors de l'Angleterre où le pro- 
tûCtioQQisme ne représenie encore qu'un courant d'idées, 
et de quelques petits Etats condamnés par l'exiguité 
de leur territoire à acheter de nombreux produits à 
Tétranger, la pratique est en complet désaccord avec 
la doctrine classique, et les droits de douane ten- 
dent à isoler les unes des autres les économies natio- 
nales. 

La controverse du libre- échange et de la protection a 
été longtemps limitée aux échanges de marchandises, et, 
jusqu'ici, les échanges de capitaux se sont effectués libre- 
ment. Mais un courant d'idées se manifeste actuellement, 
notamment en France, en faveur d'une restriction de 
cette liberté. Et les ministres des finances français, s'ins- 
pirant de ces idées, mettent généralement certaines con- 
ditix>ns à l'admission à la bourse de Paris des emprunts 
étrangers. 

Enfin, en ce qui concerne les mouvements de la popu- 
lation, ils sont généralement libres : cependant, certains 
pays arrêtent les immigrants non désirables (Etats-Unis, 
Australie, etc.) ; et si, d'autre part, les habitants d'un pays 
sont, dans Tétat actuel du droit, généralement libres de 
s'expatrier, fût-ce sans esprit de retour, on tend, sem- 
ble- t-il, même dans certains pays surpeuplés, — en Alle- 

(1841) trad. franc, par Richelot. Il montre que Ton ne saurait 
apprécier les avantages du commerce extérieur pour une nation 
uniquement du point de vue de la valeur d'échange (économie ré- 
sultant de l'achat de -produits importés, dont la production serait 
plus onéreuse à rintérieur). 11 :Outient qu'il faut envisager surtout 
le développement des forces productives de la nation, et préconise, dans 
ce but. la protection pour les nations qui n'ont pas encore atteint 
le dernier stade de leur évolution, c'est-à-dire qui ne sont pas en- 
core Mkffisamment industrielles (Voir plus loin, livre quatrième, Le 
déuelQp0ement de la pensée économique). 
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magne notamment — à retenir la popalrtion sur le sol 
national. 

Nous allons examiner la signification de ces diverses 
tendances, en recherchant comment les échanges imterna- 
tionaux affectent la vie économique de la nation. 



n;; 6. — Inllueiiee des échamw mtemfttiimaiix sur 
la vie économiqiie de la natioiL 
1° les éléments d'appréciation. 

L'influence qu'exercent sur la vie économique d'une 
nation les mouvements inrerwaiionaux de marchaadrses, 
de capitaux et de population, dans lesquels elle est inté- 
ressée, est extrêmement complexe, et difficile à détermi- 
ner. 

Si Ton- prend d'abord comme éléments d'appréciation 
les indicatiioras qtiantitativeSy telles que celles que foenr- 
nissent les statistiques globales du commerce internatîo'- 
nal, on constate que leur signification est générale méat 
assez incertaine. 

En premier lieu, le mounjetmnt général du commerce 
extérieur et sz progression ne suffisent pas à donner une 
idée exacte du développement économique d'une nation 
comparé à celui des autres nations : il y a, en effet, des 
pays qui, ayant une production variéCy demandent et 
fournissent relativement peu- au dehors; d'autres, au 
contraire, ayant une production ^hxs spécialisée^ som,par 
là même, tenus d'avoir un commerce extérieur beaucowp 
plus intense. — C'est ainsi que les petits pays> dbnt fe 
territoire exigu ne comporte pas unp grande variété de 
production, tels que le Danemark, la Bfollande, la Bel- 
gique, la Suisse, ont un commerce extérieur rebtive- 
ment beaucoup plus considérable que les grands pays. 
Par contre, les Etats-Unis d*Améri<:pie, d'oui k superficie 
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est sensiblement égale à celle de l'Europe, n'ont eu, pen- 
dant fort lone;temps, qu'un commerce extérieur assez 
modeste, et sont encore dépassés aujourd'hui, malgré 
leurs quatre-vingt millions d'habitants, par l'Angleterre 
et l'Allemagne. On peut cependant admettre en général 
que, si Ton considère un pays donné, à quelques années 
de distance, l'accroissement de son commerce extérieur 
covïesponà généralement à un accroissement de son acti- 
vité économique. Mais ce n'est qu'une indication : car, 
une mauvaise récolte, par exemple, provoquant des im- 
portations anormrJes, peut suffire à taire augmenter le 
chiffre total du commerce extérieur. 

Quant à la balance commerciale^ c'est-à-dire à l'excé- 
dent des exportations sur les importations, ou inverse- 
ment, son interprétation, — contrairement à des con- 
ceptionssimplistes anciennes, mais encore assez répandues 
— est encore plus indécise. Ainsi, un excédent dVxpor- 
tations peut bien indiquer que le pays se suffit aisément, 
et que, ayant acheté au dehors ce qui lui est nécessaire, 
il reste finalement en possession d'une certaine créance 
disponible sur l'étranger. Mais, d'autre part, un excédent 
d'importation peut représenter, en quelque sorte, un em- 
prunt productif fait àTétranger : par exemple, s'il s'agit 
d'une acquisition de matières premières ou d'un outillage 
destinés à la production nationale. 

Plus complexe est encore l'interprétation de la 
balance des comptes^ telle qu'elle s'exprime par V entra ou 
la sortie deç métaux précieux. En effet, si uneâmportation 
ou une exportation de numéraire indique bien l'excé- 
dent de créance ou de dette, dont le montant rentre ou sort 
actuellement^ elle n'en fait nullement connaître la cause, 
et elle nous laisse ignorer totalement le montant et la 
nature des engagements à long terme provenant des pla- ■ 
céments de capitaux. 
La France, par exemple, reçoit presque chaque année 
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quelques centaines de millions en numéraire, pour solde 
de son compte ; mais cela est bien loin de représenter 
la totalité des reliquats dont elle est créancière à la suite 
de ses échanges avec l'étranger ; car elle en laisse une 
partie en placement à Textérieur. Si elle venait à placer 
plus encore au dehors, l'importation annuelle de numé- 
raire diminuerait, sans, pour cela, que la créance du 
pays sur l'étranger fût aucunement diminuée. 

Au total, les données quantitatives que fournissent les 
statistiques ne permettent pas de mesurer (i) l'action 
exercée sur chaque économie nationale par ses échanges 
avec l'extérieur. Pour l'apprécier, il faudrait connaître 
non seulement la quantité et la valeur des échanges, 
mais la nature (2) des marchandises achetées et vendues, 
l'affectation des capitaux transférés à l'étranger, le caractère 
des mouvements de population, — ce qui ne peut faire 
l'objet que d'études monographiques, d'ailleurs difficiles 
à exécuter. 

2"^ La position du problème. 

Cependant, il est permis, en tenant compte des défini - 
nitions données plus haut de l'économie nationale et 
des échanges internationaux, de rechercher de quelles 
différentes façons une nation, considérée au point de vue 
économique, peut être affectée par ses échanges avec 
l'extérieur. 

Quoiqu'ils ne Paient pas posé dans un esprit suffisam- 
ment scientifique, les doctrinaires du libre-échange et 



(i) Sur quelques conceptions simplistes, voir notre article, Le 
problème national des échanges avec l'extérieur (Rev. éc, iniern. 
févr. igii). 

(2) Voir sur ce point des conceptions intéressantes, empruntées, 
semble-t-il, à de vieux auteurs, dans Effertz, Arheit und Boden, 

Nogaro 19 
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de la protection ont été naturellement amenés à envisa- 
ger ce problème, — puisqu'aussi bien sa solution est 
impliquée par la politique commerciale qu'ils préconi- 
sent. 

Les économistes classiques notamment ont nettement 
indiqué, ainsi que nous Tavons mentionné plus haut, 
l'influence que les échanges avec l'extérieur exercent 
sur les conditions d'existence économique des habitants 
^ de la nation considérés comme consommateurs. Ils n'ont 
pas eu de peine, en effet, à démontrer que les échanges 
i internationaux font bénéficier les habitants de chaque 
\ pays de la division internationale du travail. Mais ils se 
sont peu arrêtés à l'étude deTinfluence que les échanges 
internationaux peuvent exercer sur la production de 
chaque nation. Ils ont simplement reconnu que la pro- 
duction nationale pourrait être modifiée, transformée^ 
sous l'influence de la concurrence étrangère, de façon à 
s'adapter aux aptitudes du pays. Ils ne se sont pas préoc- 
cupés des difficultés et des pertes qui pourraient résulter 
de ces transformations, et ils ont admis que les capitaux et 
la population de la nation trouveraient toujours à s'employer 
sur le sol national. 

Ces conceptions, que Ton trouve très nettement expri- 
mées, notamment dans Stuart Mill, reposent, d'une part, 
sur un ensemble de théories généralement acceptées par 
Técole classique — notamment celle de l'équilibre du 
commerce international — d'autre part sur certains 
postulats^ qui étaient plus près de la réalité à cette époque 
qu'ils ne le sont aujourd'hui. 

L'école classique admet, en effet, que les échanges 
internationaux résultent de différences d'aptitudes natu- 
relles à la production ; elle considère, en outre, la popu- 
lation et les capitaux eux-mêmes comme liés au sol natio-" 
naly — quoique très mobiles cependant à l'intérieur des 
frontières. 
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Or, nous avons vu plus haut que les grands courants 
du commerce international ne reposent pas moins sur 
des différences de conditions sociales que sur des diffé- 
rences de conditions naturelles de production : des pays 
neufs, de climat tempéré, comme TAustralie méridionale, 
r Argentine, le Canada, nous envoient des produits, non 
parce que nous ne pouvons matériellement les obtenir 
sur notre sol, ni parce qu'ils ne peuvent matériellement 
les travailler sur place, mais parce que, dans l'état actuel 
de leur développement, il leur convient de nous envoyer 
des matières premières et de recevoir des articles manu- 
facturés. 

Et ces aptitudes sociales à la production se modifient 
assez rapidement dans un même pays^ tandis que leurs 
différences s* atténuent d'un pays à l autre, sous r influence 
précisément des mouvements iittemationaux de capitaux et 
de population. Or, contrairement encore aux postulats 
classiques, les mouvements de population sont devenus 
très importants et présentent souvent un caractère dura- 
ble, en dépit des efforts faits par chaque pays pour con- 
server ses nationaux. Quant aux capitaux, il n'est rien 
de plus mobile, depuis qu'ils ont pris la forme de valeurs 
! mobilières. 

Les mouvements internationaux de capitaux résul- 
tent tout d'abord, sous le régime de libre-échange qui 
. est !e leur, d'une influence qu'on a pu comparer au prin- 
cipe des vases communicants : le taux plus élevé de l'in- 
térêt dans les pays qui en ont le plus besoin suffit à les 
faire venir des pays où ils sont abondants. Les mouve- 
ments de capitaux résultent encore de la politique finan- 
cière des Etats (emprunts publics émis à l'étranger) et 
aussi de leur politique douanière. 

En effet, pour éviter un droit de douane onéreux, les 
industriels étrangers n'hésitent pas, bien souvent, à 
créer un établissement dans le pays qui importait leurs 
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produits. C'est, en grande partie, sous l'influence des 
droits de douane que la plupart des industries d'origine 
anglaise se sont constituées aux Etats-Unis, que bien 
des industries américaines passent à leur lour au Ca- 
nada, que bien des industries françaises s'établissent en 
Espagne, etc. Et cet effet de la politique douanière est 
tel qu'ont peut la considérer, dans les pays neufs ou qui 
se renouvellent, comme le résultat de la conscience ins- 
tinctive d'un besoin qui avait souvent échappé à l'ana- 
lyse des économistes. 

Il est extrêmement difficile d'apprécier les effets très 
complexes de ces mouvements de capitaux sur les éco- 
nomies nationales. Ils contribuent puissamment à faire 
perdre à beaucoup de vieux pays des monopoles de fait 
dûs à une supériorité momentanée d'aptitude sociale 
lus qu'à une supériorité d'aptitude naturelle. Par contre, 
e développement des pays neufs qui en résulte procure 
aux vieux pays, un accroissement de débouchés, pour les 
produits où ils conservent leur supériorité. Quoiqu'il en 
soit,, les échanges internationaux en général, et tout spé- 
cialement les mouvements internationaux de capitaux, 
exercent une influence considérable sur la production de 
chaque nation. Et^ quoiqu'il soit très difficile d'appré- 
cier leurs effets pour chacune d'elles, on peut constater 
qu'ils provoquent souvent une spécialisation plus grande, 
mais souvent aussi une décentralisation de la production, 
et qu'ils tendent lentement à égaliser la densité de la 
population, au profit des pays neufs. 



E 



§ 1. — Les institutions propres an comi 
national. 

Ce n'est pas seulement d'une façon abst 
échanges avec l'exiérieur forment un lout 
con^iTierce international proprement dic esi 
par un ensemble d'institutions, l.es unes pi 
autres privées, qui lui sont propres. 

D'abord, les affaires d'exportation ei d' 
constituent souvent des branches dislmcles du 
y a des commerçants qui sont spécialement ii 
ou exportateurs. Et, parfois, il existe plusiei 
d'intermédiaires entre le tabricant et ses achi 
gers : ainsi, tandis que le commissionnaire 
groupe les diverses commandes qui lui vienr 
térieur, un agent-représentant vient parfois li 
produits de divers fabricants, lui épargnant 
cherche des marchandises (r). 

(i) Voir noiammem.H. Voutbrs, Us procédés d' 
commerce allemand, th. Paris 1^08, ei Paul GibaOD, 
technique du commerce d'exportation, t'a. Paris 1911. 
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En outre, les producteurs agricoles ou industriels, ou 
les commerçants eux-mêmes, se groupent parfois pour 
adopter, en matière de commerce extérieur, une tac- 
tique commune, ou organiser une représentation collec- 
tive. Les cartels, comme on sait, adoptent souvent des 
prix plus modiques pour leurs ventes à l'étranger, afin 
de s'ouvrir des débouchés extérieurs ; et il leur arrive 
parfois de verser h leurs membres des primes à l'expor- 
tation : c'est ce que l'on appelle le dumping. 

D'autres groupements de producteurs se constituent 
en vue d'organiser la vente à l'étranger — ainsi tont 
notamment certains syndicats agricoles — ou d'avoir une 
représentation commune, soit au moyen de voyageurs, 
soit par des expositions, temporaires ou permanentes, 
sur certaines places étrangères, soit même par l'envoi de 
navires qui constituent des expositions flottantes (i). 

Le commerce extérieur fait aussi l'objet d'une organi- 
sation bancaire particulière, non seulement pour les 
règlements internationaux (2), mais pour l'obtention du 
crédit (3). 

VEtat aussi intervient généralement pour favoriser le 
commerce d'exportation, soit d'une façon directe, par 
l'attribution de primes aux exportateurs (4), soit indi- 
rectement, en mettant certains de ses agents à leur dispo- 
sition. Les consuls sont chargés, parmi d'autres fonctions, 
de renseigner les commerçants sur les débouchés qu'offre 
la région où ils résident. 

(i) Voir G. Blondel, L'essor . industriel et commercial du peuple 
allemand, et Vouters, op, cit, 

(2) Voir plus haut, ce qui est dit des arbitrages et des banquiers 
arbitragistes. 

(3) Voir A. E. Sayous, Les banques de dépôt, 2« éd., G. Diou- 
RiTCH, \J expansion des banques allemandes à V étranger, th. Pa- 
ris, 1909, et G. AuBERT, Le crédit à Texportation et le projet de 
banque du commerce extérieur. 

(4) Voir au chapitre suivant, p. 345. 
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En France, on a créé, en outre, des attachés commer- 
ciaux, chargés spécialement de voyager dans un groupe 
de pays pour y étudier les moyens de développer 
Texportation. Il existe. d'aîUetirs, à Paris un office natio- 
nal du commerce extérieur y on Içs renseignements tournis 
Ear ces divers agents sont groupés, soit pour être pu- 
liés (i), soit pour être classés dans des dossiers et com- 
muniqués aux intéressés. 

Enfin, l'Etat intervient dans le commerce extérieur 
par l'établissement d'un réseau de douanes. L'adminis- 
tration des douanes a pour mission de surveiller l'entrée 
et la sortie de toutes les marchandises qui franchissent 
la frontière ; elle doit, en tous cas, enregistrer le 
mouvement commercial dans son ensemble : c'est là 
sa fonction statistique (2) ; de plus, elle perçoit les taxes 
édictées par la loi sur les marchandises soumises aux 
droits : c'est sa fonction fiscale et protearice. Cette in- 
tervention de l'Etat dans les échanges extérieurs, tout en 
étant indirecte, est d'une importance capitale; et, de 
toutes les institutions relatives au commerce internatio- 
nal, la douane est celle qui doit le plus retenir notre 
attention. 



(i) Généralement, dans le Moniteur officiel du- commerce extérieur ^ 
et dans des fascicules annexés contenant les Rapports consulaires. On 
trouve aussi de nombreux renseignements, sur les tarifs étran;^ers 
notamment, dans une autre publication officielle : les Annales du 
commerce extérieur. 

(2) L'administration des douanes publie, tous les mois, des Do- 
cuments statistiques sur le commeru de la France, contenant le tableau 
des échanges entre la France et les principaux pays ; puis, après l'an- 
née écoulée, paraît un tableau général. 

La statistique douanière suppose une évaluation annuelle qui est 
effectuée par la commission permanente des valeurs en douanes. Les 
rapports de cette commission sont publiés dans les Annales du 
commerce extérieur , et constituent une source de renseignements très 
précieuse pour l'étude de nos échanges avec Fétranger. 
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§ 2. — Les douanes : droit de douane, tarif doua- 
/ nier, régime douanier, poUtique douanière. 

Le droit de douane est un impôt perçu par l'Etat sur les 
marchandises qui franchissent la frontière (i) du pays. 
L'ensemble des droits de douane appliqués à une cer- 
taine époque, dans un pays donné, forme un tarif doua- 
nier. Un régime douanier tht consumé par l'ensemble des 
Jois, des traités, conventions et accords internationaux 
relatifs aux douanes : il peut comporter non seulement 
les droits portés au tarif, mais des prohibitions^ et un cer- 
tain "nombre de dispositions accessoires, notamment 
d'ordre sanitaire (2). Il peut être complété par un sys- 
tème de primes^ la production ou à l'exportation. 

En principe, droits et prohibitions peuvent frapper 
- les marchandises à la sortie aussi bien qu'à Tentrée. 
Toutefois, dans les régimes douaniers modernes, les 
prohibitions sont devenues extrêmement rares, et Ton ne 
perçoit plus, en général, de droits qu'à Yentrà des mar- 
chandises. 

Par le fait même que le principal instrument d'un 
régime douanier consiste dans des droits ou impôts, les 
douanes fournissent une ressource fiscale. Mais, en 
même temps, elles sont bien souvent un moyen de pro- 

(i) Sous Tancien régime, il y avait des douanes intérieures. Au- 
*. jourd'hui, la frontière douanière coïncide presque toujours avec la 
frontière politique. Cependant, il existe des unions douanières ^ qui 
englobent des Etais politiquement indépendants: ainsi le ZoUverein 
allemand a été constitué avant que les Etats de l'Allemagne ne fus- 
sent politiquement réunis, et il comprend encore le grand duché de 
Luxembourg. 

(2) Ces dispositions accessoires servent souvent aux administra- 
tions douanières pour renforcer et exagérer la protection. Voir 
B. NoGARO et M. MoYE, Les régimes douaniers. Législation doua^ 
nihe et traités de commerce. Paris, A. Colin, (ch. n). 



C. 11. — INST. kELAT. AU COMMERCE INTERNAT. 333 

tection. En effet, le droit de douane empêche l'inirodiic- 
tion des marchandises étrangères, ou la rend plus oné- 
reuse ; et, s'il y a des producteurs nationaux de 
marchandise^ similaires, il les favorise, comme nous 
allons le voir, en leur permettant de relever leurs 
prix. 

On a cependant coutume de distinguer entre un tarif 
fiscal, c'est-à-dire purement fiscal, et un tarif protecteur, 
c'est-à-dire à la tois fiscal et protecteur. 

Dans la première catégorie, on classe les tarifs qui 
frappent les marchandises, non pas en raison de la concur- 
rence qu elles peuvent faire à l'industrie nationale, mais 
en considération du rendement Qu'elles peuvent four- 
nir au fisc. Ainsi, en Angleterre, les objets les plus for- 
tement taxés sont des denrées exotiques, comme le caté 
et le thé, ou des marchandises comme les vins, qui ne 
sauraient être aucunement produits dans le pays, et qui, 
par conséquent, ne demandent aucune protection. 

Un tarif protecteur est» au contraire, un tarif dont les 
droits ont été, pour la plupart, calculés en vue d'assurer 
aux producteurs nationaux une protection efficace. 

Aujourd'hui, la politique douanière de presque tous les 
Etats autres que T Angleterre est nettement protection- 
niste ; et, quoique leurs régimes douaniers contiennent 
aussi des droits d'un caractère fiscal, notamment sur les 
denrées coloniales, ils ont presque tous un caractère net- 
tement protecteur (i). 

(i) En ce qui concerne le mode d'application du droit de douane, 
on distingue les droits ad valorem et les droits spécifiques : lorsque 
radministralion des douanes doit prélever un droit ad valorem^ il 
lui faut déterminer la valeur de la marchandise, et prélever le tant 
pourcentage parla loi ; lorsqu'il s'agit d'un droit spécifique, son rôle 
consiste à déterminer la nature de Tobjet taxé, et à lui appliquer le 
tarif correspondant. Vçir B. Nogaro et M. Moye, Les régimes doua^ 
nier s, ch. i. 

»9- 
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§ 3. — Fonctioaiiemeiit, jeu et incidence du droit de 
douane. 

Le droit de douane élève nécessairement le prix de 
revient des marchandiseb étrangères. Dès lors, si l'im- 
portation se trouve arrêtée, les producteurs nationaux 
de marchandises similaires se trouvent soustraits à la 
concurrence extérieure, et peuvent relever leurs prix. 

X* S'il est fait appel, néanmoins aux marchandises étran- 
gères, les importateurs ayant leur prix de revient accru 
par le droit de douane, relèvent leur prix de vente en 
conséquence ; et, en vertu de ce principe que, sur un 
même marché, à un même moment, il n'y a qu'un seul 
prix pour une même marchandise, les producteurs natio- 
naux, qui n'ont pas à acquitter le droit de douane, ven- 
dent aussi cher que les importateurs qui le paient. Le 

""prix du marché intérieur, déterminé, conformément 
aux principes exposés plus haut (i),'par le coût de pro- 
duction ou prix de revient le plus élevé des marchan-* 
dises exigées par l'état de la demande, est donc, dans 
/. ce cas encore, relevé par le droit de douane. 

Cependant, on ne saurait affirmer que, dans les deux 
cas, le droit de douane joue intégralement. En effet, 
quand la production nationale est suffisante pour satisfaire à V 
la demande, et que l'importation étrangère se trouve 
arrêtée par le droit de douane, il n'y a aucune raison 
pour que le prix sur le marché national dépasse le prix 
mondial du montant exact du droit de douane, — qui 
n'a été acquitté par personne. On peut simplement dire 
qu'il se fixe entre la limite inférieure du prix extérieur et 
la limite supérieure constituée par ce même prix exté- 
rieur, plus le droit de douane : en effet, le prix intérieur 

(i) Voir i^e sect. chap. i. 
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ne peut rester notablement au-dessous du prix de 
l'étranger, parce que la marchandise serait exportée ; il 
ne peut, d'autre part, s'élever au-dessus du prix exté- 
rieur de beaucoup plus que le montant du droit de 
douane, en raison de la concurrence qui se font entre 
eux les importateurs. Mais, entre ces deux limites 
extrêmes, le prix peut se fixera un point quelconque, en 
raison de l'état dv marché national. Il en est ainsi, en 
France, notamment pour le blé ; le droit de douane 
étant de 7 francs, il est assez rare que le cours du blé 
dépasse de 7 francs le cours coté en Angleterre, pays 
libre-échangiste : car la récolte française suffit générale- 
ment aux besoins de la consommation nationale : et le 
droit de douane, en ce cas, ne fait qu isoler le marché 
intérieur et le rendre autonome. 

Lorsque, au contraire, l'importation est nécessaire à 
la satisfaction de la demande nationale, le droit de 
douane fonctionne ainsi qu'il a été exposé plus haut: 
les importateurs obligés d'acquitter le droit de douane, 
se dédommagent généralement en majorant leur prix, 
et les producteurs du pays bénéficient de cette hausse 
du prix. Cependant, on ne saurait affirmer que, même 
en ce cas, la majoration de prix soit égale au montant 
du droit de douane. Il se peut que le producteur étran- 
ger ou l'intermédiaire (importateur ou vewQndQur] garde- 
à sa charge une partie du droit de douane^ et consente à 
restreindre d'autant son bénéfice. Il ne faut pas oublier, 
en effet, ainsi que nous l'avons observé à propos des 
prix de aïonopole, que le profit d'un vendeur ne dépend 
pas seulement de son bénéfice par unité vendue mais du 
nombre des unités vendues. Le vendeur peut ainsi gar- 
der pour lui le droit de douane afin de conserver son 
débouché (i). 

(i) Cela se produit notamment lorsque les exportateurs espèrent 
retrouver à bref délai des conditions normales : ainsi, on a signalé 
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Le droit de douane peut donc retomber finalement 
sur le consommateur, ou rester plus ou moins à la charge 
du producteur ou des divers intermédiaires. Cest là un 
problème l'incidence, qui ne saurait être résoluû^/>n(?r/(i). 
Toutefois, dans l'incertitude où se trouvent les légis- 
lateurs, lorsqu'ils établissent un nouveau droit, ils agis- 
sent prudemment en admettant que les consommateurs 
nationaux en feront les frais. 



§ 3. — Tarif aatonome et tarif conventionnel. — 
Traités de commerce et conventions commerciales. — 
Clause de la nation la plus favorisée. 

Dans chaque Etat, le tarif douanier est tout d'abord 
établi par une loi. Cest ce que Ton appelle le tarif légal 
ou autonome. Cependant, le tarif douanier d'un pays 
intéresse aussi les pays voisins : les droits de douane 
que l'on fait subir aux marchandises d'importation 
étrangère peuvent restreindre cette importation, et par 
conséquent nuire à des exportateurs étrangers. Si Ton 
ne veut pas s'exposer à des représailles, il faut donc négo- 
cier avec les puissances étrangères, et conclure avec elles 
des traités, conventions ou accords commerciaux, qui 

que, lors de la guerre douanière franco-suisse, en 1893, beaucoup 
d'exportateurs français ne relevèrent pas leurs prix en raison de la 
surtaxe appliqué à leurs produits par le gouvernement helvétique, 
afin de conserver leur marché jusqu'au moment où il leur redevien- 
drait possible de vendre avec béréfice. 

(i) On trouvera cependant une analyse des principales hypo- 
thèses qui peuvent se présenter dans Touvrage de Fontana-Russo, 
Traité de politique commerciale^ (trad. franc. Giard et Brière). Voir 
aussi l'ouvrage de Schûller, Schul^^T^oU und Freihandel et l'ar- 
ticle de M. Sacvaire-Jourdan, La protection rationnelle, dans la 
Rev. d'êc, pol. 1909 p. 602. Enfin, sur le^ problèmes d'incidence en 
général, consulter les manuels de science financière. 
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établissent à côté du tarif légal un tarif conventionnel, qui 
s'y substitue plus ou moins. 

On peut distinguer deux catégories principales de 
traités internationaux relatifs aux droits de douane : ce 
sont, d'une part, les traités de commerce ptopvexnent dits, 
et, d'autre part, les conventions commerciales, telles que 
la France en conclut avec les puissances étrangères de- 
puis 1892. 

Les traités de commerce proprement dits sont conclus 
pour une durée déterminée (dix ans par exemple), et ils 
comprennent un tarif annexé^ c'est-à-dire que, à la suite 
de ces traités, on imprime le tableau des droits de 
douane consentis par chacune des puissances à l'autre, 
en vertu des négociations qui ont eu lieu. Ces tarifs 
annexés contiennent naturellement des droits moins 
élevés que ceux du tarif légal. 

Les conventions commerciales du type français pré- 
sentent des caractères différents : d'abord, elles ne sont 
pas conclues pour une durée déterminée ; elles durent 
tant qu'aucune des puissances contractantes ne les dé- 
nonce ; mais chacune d'elles a le droitde les dénoncer 
dans un délai assez bref (généralement un an). D'autre 
art, ces conventions ne contiennent pas, du moins de 
a part de la France, de tarif annexé, mais une simple 
référence à un tarif minimum fixé par la loi française 
(voir au paragraphe suivant). 

Les traités de commerce contiennent des clauses nom- 
breuses (x) ; mais il en est une qui mérite, par la géné- 
ralité de son application et par sa portée, une mention 
particulière : c'est la clause de la nation la plus favorisée. 

Cette clause, a pour but d'assurer à chacune des puis- 
sances contractantes le bénéfice de toute concession an- 
térieurement accordée, ou qui pourrait être octroyée dans 

(i) Voir B. NoGARO et M. Moye, Les régimes douaniers, ch. it. 



i 
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lasuite^ par l'autre nation à une tierce puissance, c'est- 
à-dire à toute autre puissance. Ainsi, la France fait une 
convention commerciale avec la Suisse; on y insère la 
clause de la nation la plus favorisée : désormais, si la 
Suisse accorde à une autre nation,^par exemple à Tltalie, 
à r Au triche ou à l'Allemagne, des faveurs encore plus 
grandes que celles qu'elle a concédées à la France, ces 
faveurs (qui consistent généralement dans des réductions 
de tarifs), lui reviendront de plein droit. Il en sera de 
même à l'égard de la Suisse pour toutes les faveurs que 
la France consentirait ultérieurement à quelque autre 
puissance (i). 

§ 5. — Les régimes douaniers contemporains. — Le 
régime français actuel (lois de 1892 et de 1910). 

Le fonctionnement des régimes douaniers a été inti- 
mement lié à rhistoire du protectionnisme : sous l'An- 
cien Régime, la politique douanière a été l'expression 

(i) Pour saisir la portée de cette clause, il faut se placer un ins- 
tant dans l'état d'esprit du diplomate qui vient de conclure un- 
traité ou une convention de commerce : il vient de faire des conces 
sions pour obtenir des réductions de droits destinées à ouvrir un 
débouché à la production de son pays ; un négociateur français, 
par exemple, a obtenu des réduaions de la part du Canada sur 
les soieries, espérant ainsi élargir le débouché de Pindustrie lyon- 
naise ; mais, si, dans quelque temps, le Canada venait à consentir 
une réduction de droits encore beaucoup plus forte à Tltalie, à la 
Suisse, à l'Allemagne, ou aux Etats-Unis, qui fabriquent également 
des soieries, les industriels français risqueraient de perdre le béné- 
fice des avantages qui leur ont été octroyés, et en échange desquels 
il a fallu faire des concessions. La clause de la nation la plus favo- 
risée permet seule d'éviter ce danger, puisqu'elle assure aux pro- 
ducteurs français les mêmes réductions de droits qui pourraient être 
accordées à d'autres pays dans la suite. C'est pour cette raison que 
l'on trouve la clause de la nation la plus favorisée dans presque tous 
les traités, conventions, ou accords commerciaux. 
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du mercantilisme le plus rigoureux ; la plupart des gou- 
vernements exerçaient un contrôle très étroit sur le 
commerce extérieur, à la fois par des droits très élevés et 
par des prohibitions nombreuses, non seulement à l'en- 
trée mais à la sortie] il s'agissait, en effet, non seulement 
d'arrêter un grand nombre d'importations, mais d'empê- 
cher l'exportation, soit de produits jugés indispensables 
à la consommation nationale, soit de matières premières 
utiles à l'industrie étrangère. 

Après de timides tentatives dans le sens d'une poli- 
tique plus libérale à la fin du xviii^ siècle (traité d'Eden 
entre la France et l'Angleterre en 1786, tarif français de 
1791), l'Europe revint, d'une façon générale, aux prati- 
ques de l'Ancien Régime, à l'époque de la Restauration ( i ). 

C'est seulement à partir de i8éo que les tendances 
libre-échangistes, qui s'étaient manitesiées surtout en 
Angleterre, aboutirent à la conclusion de toute une série 
de traités de commerce, à tendances libérales, d'abord 
entre l'Angleterre et la France, puis entre les diverses 
nations d'Europe. C'étaient des traités conclus pour une 
vingtaine d'années, dont les dispositions successives, 
étendues à l'ensemble des pays contractants par suite de 
la clause de la nation la plus favorisée, aboutissaient à 
un tarif conventionnel extrêmement modéré. 

Mais, dès leur expiration, vers 1880, les tendances 
protectionnistes reprirent lé dessus, d'abord timidement, 
puis plus énergiquement vers 1890, et plus encore 
après 1900. 

Ainsi, l'évolution de la politique douanière euro- 
péenne depuis le début du xix* siècle jusqu'à nos jours 
présente trois grandes phases, la première très protec- 
tectionniste qui va jusqu'en 1860, la seconde libre- 

(i) Sur le caractère exat du tarif de 1791, voir Arnauné, Le 
commerce extérieure et les tarifs de dùuane, p. 1 10 et suiv. 
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échangiste, qui s'étend jusque vers 1880, et la troisième, 
marquée par un retour au protectionnisme, qui n'a cessé 
de s'accentuer jusqu'ici (i). 

Actuellement, à Texception de l'Angleterre — où un 
courant d'idées protectionniste se maniieste, mais où 
subsiste un régime douanier purement fiscal — et de 
quelques petits pays (Belgique, Hollande) qui sont 
obligés d'acheter beaucoup à l'étranger, le protection- 
nisme domine l'Europe entière, et s'étend aux pays 
extra-européens. Et Ton peut dire que les régimes doua- 
niers ne se distinguent guère les uns des autres que par 
la façon de pratiquer le protectionniste. 

En Europe, on peut distinguer deux systèmes prin- 
cipaux : le système allemand et le système français. 

Le système allemand, tel qu'il t. st pratiqué depuis 
189 1, est basé sur un tarit très élevé et très spécialisé, et 
sur la conclusion de traités de commerce à long terme et 
à tarif annexé, avec les puissances de l'Europe centrale et 
orientale. Ces traités ne sont pas conclus dans un esprit 
libéral; ils ne comportent généralement pas des réduc- 
tions très appréciables, et laissent subsister entre les 
puissances contractantes des tarifs ^7^m; mais ils sont, 
eux aussi, très spécialisés, c'est-à-dire que les marchan- 
dises y sont définies d'une façon très stricte. Le but de 
cette spécialisation est d'écarter du bénéfice de ces trai- 
tés les nations, comme la France et l'Angleterre, qui sans 
en avoir conclu, pourraient invoquer la cause de la na- 
tion la plus favorisée. Ainsi, dans son traité avec la 
Suisse, l'Allemagne définit si rigoureusement la catégo- 
rie de bétail à laquelle elle concède des droits réduits, 
que seul le bétail suisse peut profiter de cette réduction, 
et que la clause de !a nation la plus favorisée, existant 



(i) Cf. B. NoGARO et M. Moye, i>» régimes douaniers^ ch. iik 
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entre la France et TAlleniagne, ne peut guère être invo* 
quée utilement par les éleveurs français (i). 

Le système français exclut, au contraire, les traités à 
long terme. Le gouvernement français se borne à con- 
clure des conventions commerciales ou des accords toujours 
dénonçables dans un bref délai (un an ou six mois), en 
vertu desquels il concède le tarif minimum. En effet, 
depuis la loi du ii janvier 1^92, le régime douanier 
français comporte un double tarif U^al : un tarif généraU 
destiné, en principe, aux nations avec lesquelles la 
France n*a pas signé d'accords, et un tarif miwîVwww, que 
Ton accorde, en tout ou en partie^ aux puissances signa- 
taires d'une convention. 

Concéder le minimum n*est pas la même chose que 
concéder un tarif conventionnel : d'abord parce que ce 
minimum est établi par les chambres françaises, et — du 
moins en principe — sans intervention de négociateurs 
étrangers ; ensuite, parce que le gouvernement français 
s'engage bien à accorder son tarif minimum, mais tout 
en restant libre de modifier et de relever ce tarif : c'est ce 
qui a été fait par la loi du 29 mars i^io. Et cette impor- 
tante révision douanière n'a nullement obligé le gou- 
vernement français à dénoncer ses conventions (2). 

L'existence d'un double tarif permet donc au gouver- 
nement français de rester maître de sa tarification, et de 
maintenir le principe de l'autonomie douanière, tout en 



(i) Les abaissements de droits accordés par l'Allemagne sur 
le bétail bovin sont réservées non seulement, à des bovidés d'une 
race strictement définie, mais à ceux qui ont été élevés a 300 m. 
d'altitude au minimum et qui ont fnit chaque année un séjour esti- 
val à au moins 800 mètres d'altitude : il est évident que ces précisions 
singulières tendent à réserver les faveurs du tarif au bétail buisse. 

(2) Voir B. NoGARO, op. cit.. ch. v et vi et André-E. Sayous, 
Les modifications apportées au tarif douanier de la France par la loi du 
2^ mars ipiu, dans la Rev. ècon. intern. août 19 10. 
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ayaqt des conventions ou des accords avec les puis- 
sances étrangères. 

Parmi les puissances extra-européennes, on doit si- 
gnaler les Etats-Unis, dont la politique douanière tend 
à faire prédominer le principe de Tautononiie beaucoup 
plus énergiquement encore que ne le 6it le régime fran- 
cs. Depuis la dernière loi douanière (loi Payne-Aldrich, 
votée le 5 août 1909, mise en vigueur le i" avril 1910), 
le gouvernement des Etats-Unis ne peut plus cotisentir 
aucune concession de tarit à aucune nation européenne; 
il a seulement le pouvoir d'appliquer une surtaxe de 
25 0/0 ad valorem (25 0/0 de la valeur de la marchan- 
dise) à tout pays qui appliquerait aux produits améri- 
cains un traitement « indûment diflFérentiel (i) ». 

§ 6. — Les tempéraments à l'application du droit 
4e douane : régimes du transit, de l'entrepôt, de l'ad- 
mission temporaire. — La protection par les primes. 

En dehors de la charge qu'il impose aux consomma- 
teurs nationaux, le droit de douane, destiné à favoriser la 
production nationale, peut nuire à certaines catégories 
de producteurs. Aussi les législations douanières com- 
portent-elles divers tempéraments à Tapplication des 
droits de douane. 

Dans la législation française, on distingue trois caté- 
gories de régimes de faveur relatifs aux marchandises 

(i) Le gouvcrtiement américain s'efforce donc d'obtenir le traite- 
ment de la nation la plus favorisée sans rien accorder en échange. 
11 n'accorde d'ailleurs jamais le régime de la nation la plus 6avorisée, 
qui l'obligerait à étendre à d'autres pays les faveurs qu'il pourrait 
consentir à l'un d'eux ; et il se borne a appliquer un régime préfé' 
rentieîy c'est-à-dire de préférence exclusive^ et à chatte de récipro- 
cité, à certains Etats d'Amérique, sur lesquels il s'efforce d'étendre 
son hégémonie économique. 
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étrangères introduites sur le territoire national, mais qui ne 
sont pas destinas à y être consommées : le régime du 
transit, celui de V entrepôt, et celui de V admission tempo- 
raire. 

Tous trois comportent une dispense de droits subor- 
donna à la réexportation de la marchandise. Le régime du 
transit s'applique aux produits étrangers qui ne foht que 
traverser le territoire : il est destiné à favoriser les in- 
dustries nationales de transport, notamment les chemins 
de fer. 

Le régime de Ventrep^t s'applique à des produits qui 
séjournent sur le territoire national, mais qui sont des- 
tinés à être réexportés au bout d*un certain délai. Les 
ports notamment possèdent des entrepôts qui favorisent 
îe développement de leur trafic et celui du commerce 
local. C'est ainsi que le Havre reçoit une grande partie 
du ca té destiné à la consommation de l'Europe entière. 

Enfin, Vadmission temporaire^ est accordée â des pro- 
duits bruts ou semi-ouvrés destinés à être réexportés non 
seulement au bout d'un certain délai, mais sous la 
forme de produits manufacturés. Elle a donc pour but de 
favoriser non seulement le commerce, mais l'industrie 
du pays. Elle s'applique notamment au blé, et permet 
aux minotiers de se procurer librement des blés étrangers 
pour les farines qu'ils exportent ; ils peuvent ainsi lutter 
sur le marché extérieur avec les producteurs des pays 
non protégés ou moins protégés (i). 

Mais, si le procédé de l'admission temporaire permet 
aux manufacturiers de se procurer, sans payer de droits, , 
les matières premières ou les produits semi-ouvrés qui 
leur sont nécessaires, il ne diminue pas moins le dé- 
bouché des producteurs nationaux de la matière première 

(i) Pour des renseignements plus précis, consulter Nogaro et 
MoYE, op, cit., 2« partie, chap. v. 
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OU du produit semi-ouvré, puisqu'il les expose à la 
concurrence des producteurs étrangers pour la fourni- 
ture des manufacturiers exportateurs. En outre, il pré- 
sente souvent de grandes difficultés d'application. 

Un autre procédé consiste à supprimer tout droit de 
douane sur la matière première ou sur le produit ^emi- 
ouvré, et à encourager directement le producteur au 
moyen d'une prime versée par l'Etat. Celui-ci lui paye 
alors le supplément de prix qu'il ne veut pas demander 
au jeu naturel du droit de douane. 

On a pu soutenir (i) que la prime est un mode de 
protection moins onéreux à la nation que le droit de 
douane. En effet, soit un droit de douane de 7 francs 
par hectolitre de blé : soit encore une production natio- 
nale de soixante millions d'hectolitres, et une importa- 
tion de quarante millions. Si le droit de douane joue 
intégralement, les consommateurs paient chaque hecto- 
litre sept francs plus cher qu'ils ne le paieraient sans la 
N^- protection douanière. Ils versent donc au total, pour les 
soixante millions d'hectolitres produits dans le pays^ 
420 millions de francs aux producteurs nationaux. Mais, 
en outre, il a fallu verser sept francs pour chacun des 
quarante millions d'hectolitres importés, soit 280 
millions qui sont entrés dans les caisses de l'Etat. La 
protection douanière a donc coûté au total, à la nation 
420 "h 280 = 700 millions, alors que, en versant sept 
francs de prime par hectolitre à chacun des producteurs 
nationaux, il aurait suffi de dépenser les 420 millions 
^ correspondant aux soixante millions d'hectolitres pro- 
duits aans le pays. 

L'exactitude arithmétique de cette observation est in- 



(i) M, Gide notamment a soutenu cette thèse dans un article 
de la Revue d'Economie politique : La protection sans droits protecteurs 
(année 1891, p. 94). 
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contestable. Toutefois, il est permis d'admettre que les 
280 millions fournis, dans notre hypothèse, au budget 
de l'Etat par le droit de douane lui sont nécessaires, et 
qu'il eût fallu les obtenir par quelque autre impôt. En 
outre, nous avons vu plus haut que le droit de douane 
ne joue pas toujours intégralement, et que son incidence 
n'atteint pas toujours exclusivement les habitants du 
pays. 

D'ailleurs, la protection par les primes, se traduit par 
une dépense budgétaire, tandis que la protection doua- ' 
nière se traduit par une recette. Cette considération 
pratique suffit à faire réserver le système des primes aux 
cas ou la protection douanière, même tempérée par Tad- 
mission temporaire, est considérée comme imprati- 
cable. 

En France, le régime des primes est appliqué à la pro- 
tection de la sériciculture et de la filature de la soie, à la 
culture du //w, du chanvre et des oliviers (i). Il existe, en 
outre, des primes à \2i grande pêche, et enfin des primes à 
la construction des navires et à l'armement, dont il sera 
parlé plus loin (p. 360). 

(i) Il y a eu pendant longtemps des primes à Texportation du 
sucre ; ce régime a été aboli par la convention internationale de 
Bruxelles, en 1902, et divers actes postérieurs, Voir H. Truchy, 
La convention sucrier e de 1907. Revue de science et de législation 
financières, oct., nov., déc. 1908. 



SECTION VI 



Les transports. 



CHAPITRE PREMIER 



LE PROBLÈME ÉCONOMiaUE DES TRANSPORTS 



§ 1. — Caractères propres à llndastrie des transports. 

L'économie politique ne prétend point à décrire une 
à une les diverses branches de la production et les carac- 
tères d'organisation qui leur sont propres. Cependant, 
l'industrie des transports, comme l'industrie commer- 
ciale, mérite d'être étudiée, parce qu'elle domine, elle 
aussi, l'organisation de la production en général. Elle 

f)résenie, d'ailleurs, des particularités très notables, sur 
esquelles il convient de s'arrêter tout d'abord. 

L'industrie des transports est, en effet, de toutes, ceik 
ou l'on voit le plus fréquemment l'Etat intervenir, soit 
comme entrepreneur, soit pour réglementer et assister 
fes entreprises privées ; en outre, là où il laisse subsister 
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ies entreprises privées, celle-ci sont généralement ame- 
nées à adopter des modes d'organisation et des procédés 
d'exploitation très particuliers. 

L'intervention directe de l'Etat est' universelle pour 
le service des jiostes ; elle est normale pour la constitu- 
tion et l'entretien des réseaux de routes et de canaux, 
ainsi que pour l'établissement et l'exploitation des lignes 
télégraphiques et téléphoniques ; elle est très fréquente 
pour l'établissement et l'exploitation des voies ferrées. 
Là où elle ne se produit pas sous la forme directe 
d'exploitation en régie, il est bien rare, du moins, que 
l'Etat n'intervienne pas par des mesures administratives, 
par des subventions, par la participation à l'établisse- 
ment des tarits, enfin par un contrôle incessant. Et, 
pour les transports uroains, les municipalités jouent 
souvent un rôle analogue, soit qu'elles en assument 
directement la responsabilité (i), soit qu'elles don- 
nent des autorisations et des concessions- 
Cette intervention des pouvoirs publics s'explique, 
d'ailleurs, par plusieurs raisons. D'abord l'établissement 
et l'usage même des voies publiques suppose nécessai- 
rement un appel à l'autorité législative ou administra- 
tive (expropriation des particuliers, concessions de mo- 
nopoles, etc). Ensuite, l'établissement des voies de trans- 
port ne peut pas toujours se faire selon les règles de 
1 économie privée, l'Etat estimant parfois qu'il convient 
de les mettre à la disposition du public sans exiger de 
rémunération (routes, canaux, ponts, pour lesquels le 
droit de péage a, le plus souvent, disparu) (2). Et même 
là où une rémunération est perçue, comme dans les 
* transports par chemins de fer, l'Etat, ainsi que nous allons 

(î) Voir plus hauc, i""* partie 3® section. Ch. 11, et le livre de 
M. E. BouviKR, Les régies municipales. 

{2) Voir plus haut, k» partie î« section. Ch. i, LEtat considère 
comme entrepreneur de services publics. 
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le voir, ne croit pas devoir permettre, dans l'intérêt pu- 
blic^ qu'elle fasse l'objet de débats individuels, et fixe 
lui-même un tarif applicable à tous (i). 

§ 2. — Rôle des transports dans Porganisation éco- 
nomiaue. 

Nous avons noté plus haut l'influence considérable 
qu'exerce l'état de la technique sur l'organisation éco- 
nomique. Or, dans l'ensemble des conditions tech- 
niques de la production, les moyens de transport tien- 
nent une place très importante. Les conditions les plus 
générales de l'organisation de la production dans notre 
société soit intimement liées à l'industrie des trans- 
ports (2). Il a fallu d'abord des moyens de transport 
déjà assez développés pour donner naissance à rentre- 
prise priva, à production spécialisée, travaillant pour le 
marché, H a fallu ensuite des progrès successifs des pro- 
cédés de locomotion pour permettre V élargissement des 
débouchés et la concentration des industries, — La générali- 
sation de Tusage des machines à vapeur au milieu du 
XIX* siècle a causé une véritable révolution dans la vie 
économique, par suite de la rapidité, de la régularité et 
du bon marché {'i) croissant des transports. Les condi- 



(i) Sur les particularités propres à l'industrie des transports, con- 
sulter CoLSON, Transports et tarifs^ et aussi le livre VI du Traité 
d'Economie politique du même auteur, consacré aux Travaux publics . 

(2) Voir plus haut i'"e partie, i»"c section, Ch. i. § 2. 

(3) Par exemple le prix du fret de l'Inde sur TEurope est tombé 
deiSosh. pour l'année 1854 à moins de 20 sh. actuellement. 
Voir de Fovii.LE, Les transformations des moyens de transport 
et ses conséquences économiques et sociales. — Voir aussi Tarticle trans- 
port dans le Nouveau dictionnaire d'économie politique de Say 
et Chajlley, et Clerget, Manuel d'économie commerciale, Ch. vi 
à XI. p. 1^7 sq. 

Nogaro 20 



.«._ 
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tions de la concurrence entre les vieux pays et les pays 
neufs s'en sont trouvées gravement modifiées : crise 
agricole en Europe, puis, par répercussion, retour au 
protectionnisme. Par contre, des industries nouvelles se 
sont crée$ dans les vieux pays, par suite de la possibilité 
d'y transporter désormais des matières premières pon- 
déreuses ou encombrantes et de peu de valeur. Des mi- 
grations temporaires sont devenues possibles, exerçant 
une influence notable sur la répartition de b main* 
d'oeuvre et sur les mouvements de capitaux (i). — 
Enfin, la télégraphie électrique adonné à la bourse mo- 
derne toute sa précision (nivellement presque instan- 
tané des cours) et toute son ampleur, et réalisé, pour 
certains produits un véritable marché mondial (2). 

En somme, noiis retrouvons, un peu partout, à tra- 
vers les manifestations de l'activité économique, Tin- 
fluence des transports, et leur rôle est tellement évident 
qu'il y aurait quelque banalité à y insister ici davan-^ 
tage(3). 

(i) Voir plus haut, 5* section. Ch. i, § ^y Les grands courants des 
édjanges inUmationaux, • 

(2; On trouvera sur le rôle des transports des renseignements 
précis dans Touvrage de M. de Foville déjà cité, et aussi dans 
révolution du commerce^ du crédit et des transports par B. Nogaro 
et W. OuALiD. Paris, Alcan 191 3. 

(3) Pour suivre l'évolution, assez rapide, de l'industrie des trans- 
ports, on peut lire les chroniques des transports des principales revues 
éconotniquQs : notamment celle de la Revue d*Ecûnomie politique y 
par M. Marcel Porte, celle de la Revue politique et parlementaire 
et celle de la Revuê écênomique internationale. 



CHAPITRE II 



les transports terrestres 
(chemins de fer et canaux) 



§ 1. — Le régime des chemins de fer : rapports 
administratifs et financiers avec PEtat. 

Les modes d'organisation des chemins de fer se par- 
tagenL entre trois systèmes principaux. 

La construction et l'exploitation des voies ferrées par 
des compagnies concurrentes. 

La construction et l'exploitation des voies ferrées par 
VEtai. 

La construction et l'exploitation par des compagnies 
concessionnaires avec la collaboration — sxxrtoul financière 
— de VEtat. 

Le premier de ces systèmes a été et est encore appliqué 
en Angleterre et aux Etats-Unis {i). Dans ces pays, les 



(i) Dans ces deux pays, la concurrence n'a pas tardé à faire place 
à des ententes en'.re les compagnies. Aux Etat-Unis, il semble que 
la liberté illimitée ait abouti a une sorte d'anarchie dans la cons- 
titution et rexpioitation des réseaux : on voit souvent plusieurs 
lignes à voie unique suivant des itinéraires parallèles entre deux 
centres importants, alors que les voies transversales font défaut. — 
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compagnies ne reçoivent aucun concours financier de 
l'Etat, et, en revanche, le contrôle administratif de 
l'Etat est réduit au minimum (i). 

Le deuxième système s'est peu à peu généralisé en 
Europe. Aujourd'hui, la plus grande partie du réseau ferré 
est entre les mains de l'Etat en Russie, en Allemagne, 
en Autriche, en Italie, en Hollande, en Belgique, en 
Suisse; et le réseau d'Etat s'est récemment accru en 
France par le rachat de la compagn ie de l 'Ouest ( 1 908) (2). 
. Ce système a été adopté également dans quelques pays 
exotiques, et notamment en Australie et dans la plupart 
des colonies françaises. 

Le troisième système s'applique encore notamment 
à la plus grande partie du réseau français. Les grandes 
compagnies jouissent d'une concession de longtie durée, 
au bout de laquelle l'Etat devient propriétaire du ré- 
seau. Il a, d'ailleurs, le droit de procéder à un rachat 
anticipé, moyennant une indemnité dont les bases sont 
établies. 

Ce système suppose des rapports administratifs et 
financiers très étroits entre les compagnies et l'Etat. 

Au point de vue administratif, l'Etat a le pouvoir 
d^ homologuer y pour les rendre applicables, les tarifs qui 
lui sont proposés par les compagnies. lia, en outre, des 
droits très étendus de contrôle et de surveillance. 

Au point de vue financier, les traits essentiels du ré- 



Les groupements se forment et se défont d'ailleurs, au hasard des 
combinaisons financières. 

(i) ^ux Etats-Unis, le gouvernement fédéral s'efforce d'obtenir 
l'application d'un tarit unimrme ; mais il a grand peine à empêcher 
l'application de tarifs de faveur. 

(2) Voir l'article de M. Reboud, Les conséquences financières du 
rachat des chemins de fer de Vouest dans la Revue d'économie politique^ 
avril 1908. 
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gime actuel reposent sur les conventions de 1883 (i). 
Ces traits sont, quant à l'exploitation, les suivants : 

Chaque compagnie établit, chaque année, le produit 
net de son réseau, et prélève d'abord les sommes néces- 
saires au paiement de ses dettes, puis un dividende dé- 
terminé et les sommes nécessaires à l'amortissemenista- 
tutaire des actions. Si le produit net est insufEsant, 
TEtat s'engage à fournir l^s avances nécessaires pour 
parfaire la différence ; c'est ce que Ton appelle la garantie 
d'intérêt. Si, au contraire, il subsiste un excédent, la 
compagnie rembourse, s'il y a lieu, les avances antérieu- 
rement reçues, puis remet à l'Etat, selon des bases dé- 
terminées, une part de cet excédent : c'est la participation 
éventuelle de l'Etat aux bénéfices des compagnies (2). 

On volt donc que les trois systèmes sont assez inéga- 
lement répartis. Entre le système de l'exploitation en 
régie et celui des compagnies concessionnaires, il ne 
semble pas que les conditions de construction ni d'exploi- 
tation soient trèsdifférenies (3) ; mais on doit constater 

(i) Sur [^historique des rapports financiers entre l'Etat et les com- 
pagnies, consulter un traité de science financière. 

(2) Les conventions de 1883 ont été fortement attaquées, parce 
que, contrairement aux prévisions de ses auteur^, la première 
éventualité s'est réalisée plus souvent que la seconde. Seule, la 
compagnie du Nord n'a jamais fait appel à la garantie d'intérêts; 
mais elle n'a pas davantage fait participer l'Etat à ses bénéfices. 
L'Orléans et le Midi ont largement fait appel à la garantie, et ont, 
de ce chef, une grosse dette à l'égard de l'Etat. Quant aux com- 
pagnies de l'Est et du Paris-Lyon, elles ont, par des accords posté- 
rieurs aux conventions de 1883. liquidé leurs dettes du fait de la 
garantie antérieurement reçue, mais elles ont recouvré la liberté 
d'accroître leur dividende au delà de la limite fixée par les conven- 
tions. 

(3^ Cette comparaison a cependant donné lieu à des controverses 
passionnées, parce que l'on a pu voir dans l'étatisation des chemins 
de fer l'application de conceptions politiques et sociales. Il est 
d'ailleurs difficile de comparer des réseaux différents : ainsi, en 
France, l'Etat a racheté les réseaux les moins lucratifs du territoire. 

20. 
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que celui de lexploitation en régie se généralise (i). 

§ 2. — Les tarifs de chemins de fer. 

L'établissement des tarife de chemins de fer, pré- 
sente, par rapporta la détermination des prix des produits 
ou des services en général, des particularités notables 
qui s'expliquent surtout par deux ordres de considéra- 
tions. D'abord, VEtat intervient presque toujours, pour 
fixer le tarif, ou tout au moins pour empêcher que lestarits 
fassent Tobjet de débats entre les particuliers et les com- 
pagnies : en effet, des tarifs de faveur consentis à certains 
clients arbitrairement choisis par les compagnies ou les 
administrations chargées de la gestion des chemins de fer 
fausseraient les conditions de la concurrence. 

D'antre part, les prix de chemins de fer sont, le plus 
souvent^ par suite des droits accordés aux concession- 
naires, ou par la nature des choses, des prix de monopole. 
De là découlent un grand nombre de particularités no- 
tables dans rétablissement — très savamment étudié en 
général — des tarifs. 

En effet, on est amené à tenir compte non seulement 
de ce que coûte la marchandise au transporteur (distance, 

— Daprès M. Colson, le coefficient d'exploitation — c'est-à-dire le 
rapport entre les dépenses et le service effectué — est un peu plus 
élevé sur leschemins de fer de l'Etat prussien que sur les réseaux 
des compagnies françaises, malgré des conditions naturelles et 
économiques plus favorables au réseau prussien. Toutefois, il fau- 
drait tenir compte du luxe eu du con£6rt. des frais d'aménagement 
et, de perfectionnement pour faire des comparaisons précises. — 
D'un point de vue financier, les chemins de fer prussiens donnent un 
excédent annuel d'environ 280 millions de marcs, qui entrent dans 
le budget de l'Etat. 

(ij Sur les rapports entre l'Etat et les chemins de chemins de fer 
d'intérêt local, voir J. Mars, Lrs chemins de fer (^intérêt local en Bel- 
giqueet en France. Th. Paris 1912. 
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confort donné, s'il s'agit des voyageurs ; distance, vitesse, 
frais de garde ou de surveillance, risque de détérioration 
ou dangers pour les objets vobins, encombrement, etc. 
pour les marchandises), mais aussi de ce que peut payer le 
voyageur ou la marchandise. 

Les marchandises sont donc classas^ et on ^ leur ap- 
plique des tarifs différents, non seulement selon qu'elles 
sont plus ou moins pondéreuses, encombrantes, fragiles, 
inflammables, etc., mais d'après leur valeur : car des 
frais de transporc disproportionnés avec la valeur de la 
marchandisse arrêteraient le trafic, ou le restreindraient 
d'une façon peu avantageuse pour le transporteur. 

Cependant, un élément essentiel reste toujours la dis- 
tance. A cet égard, on distingue, quant au mode d'éva- 
luation des taxes à percevoir, les prix fermes^ calculés 
une fois pour toutes entre certaines villes, et les barèmes 
sur lesquels on se base pour calculer les transports 
effectués sur des itinéraires quelconques. L'application 
des barèmes ne consiste pas seulement à multiplier un 
prix unitaire par le nombre des kilomètres à parcourir : 
le plus souvent, le tarif va décroissant à mesure que la 
distance augmente ; ce qui s'explique d'une part par le 
Élit que les frais de transport ne sont généralement pas 
exactement proportionnels à la longueur du parcours, 
et, d'autre part, par le désir de ne pas entraver le trafic 
des marchandises ayant de Ipngs parcours à effectuer ( i ). 

§ 3. — La navigation intérieure et son rôle à côté des 
chemins de fer. 

La navigation intérieure a conservé, dans la plupart 



(i) Sur les divers modes d'établissement des barèmes, et &ur les 
tarifs spéciaux, voir Colson, Transports et tarifs, ou Cours livre VI. 
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des pays, une place appréciable à côté des chemins de fer (i)^ 
Il y a, en effet, certaines catégories de transports pour 
lesquelles la vitesse importe peu : ainsi, lorsqu'il s'agit 
de marchandises qui peuvent être « commandées » long- 
temps d'avance, et qui ne risquent pas de se détériorer 
pendant la durée du voyage, comme la houille et les di- 
vers minerais, les pierres à bâtir, le sable, les bois, le pé* 
trole, les vins, certains fruits, etc. Et, dans ce cas, la batel- 
lerie est souvent préférée aux chemins de fer, d'abord en 
raison du bon marché de ce mode de transport, et ensuite 
en raison de diverses commodités accessoires (2). 

L'économie qui résulte de l'emploi de ce moyen de 
transport est cependant contestée par des économistes 
spécialement compétents en la matière. M. Colson, 
notamment, soutient que, si l'on compare les frets de la 
batellerie aux tarifs des chemins de fer pour les mêmes 
catégories de marchandises (marchandises pondéreuses, 
ou encombrantes, mais peu susceptibles de détérioration 
et, le plus souvent, de médiocre valeur) et dans un même 
milieu géographique (chemins de fer et canaux établis 
dans des régions de plaine), le prix de revient de bout en 
bout, c'est à-dire pour le parcours utile — car la voie na- 
vigable peut présenter des sinuosités dont il convient de 
faire abstraction — est sensiblement le même. Ou, du 
moins, s'il y a une légère différence en faveur de la ba- 
tellerie, elle s'expliquerait par le fait que les chemins de 
fer perçoivent, en plus du prix du transport, le péage, 



(1) En France même, depuis 1880, la progression du trafic de la 
batellerie tst proportionnellement plus rapide que celle du trafic des 
voies ferrées. 

(2) Les bateaux, dont la contenance est toujours beaucoup plus 
grande que celle d'un wagon, peuvent être d'un chargement plus 
facile, et détendue des quais fluviaux permet souvent de laisser sé- 
journer les marchandises dans le bateau ou sur la berge en atten- 
dant le moment de les utiliser. 
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c'est-à-dire, la rémunération des frais d'établissement de 
la voie, tandis que l'Etat, en France du moins, met gra- 
tuitement les canaux à la disposition de la batellerie. 

Or, ces frais d'établissement seraient sensiblement les 
mêmes pour un canal que pour une double voie ferrée 
(de quatre à cinq cent mille francs par kilomètre), et les 
rivières elles-mêmes, pour être navigables, exigent un 
aménagement onéreux (i). La conclusion de ces observa- 
tions est que l'économie de frais de transports présentée 
par la navigation intérieure serait apparente, et que la dif- 
férence entre le prix du transport par batellerie et le tarif 
des chemins de fer serait simplement payée /wr lescontri- 
tuablcs SLU lieu de l'être par les consommateurs (2). — • 
Toutefois, il convient de noter d'abord que si, effecti- 
vement^sur certains parcours, les compagnies de chemins 
de fer appliquent des tarifs sensiblement identiques à 
ceux de la navigation, il ne semble pas bien démontré 
qu'il leur serait possible de généraliser ces tarifs, même 
dans un milieu géographique analogue, ni qu'elles lesap- 
pliqueraient jûfm la concurrence de la batellerie (3). D'autre 
part, un très grand nombre d'usines sont établies au bord 
des rivières et des canaux, Ql économisent ainsi les frais de 
transbordement et de roulage que comporte généralement 
la voie ferrée (4). Et ces frais sont souvent très considé- 
rables par rapport au coût global du transport. 

(i) La Seine, entre Paris et Rouen, a coûté 70 millions d'amé- 
nagements, alors qu'elle représente seulement 134 kilomètres de 
parcours utile. Elle a coûté ainsi autant qu'un canal, avec, il est 
vrai, des possibilités de trafic beaucoup plus considérables. 

(2) CoLsoN, Cours, t. VI. p. 321 ss. Voir aussi Marlio, La loi 
de j^os sur les nouvelles voies navigables en Allemagne ^ Th. Paris 1907. 

(3) M. Paul LÉON signale même des écarts trcb considérables 
selon que cette concurrence existe ou non. Voir son livre Fleuves, 
canaux, chemins de fer et son article de la Revue économique internatio- 
nale, nov. 1904, p. 583. 

(4! Sauf pour les usines, assez rares, qui possèdent un embran- 
chw'meni les reliant à la voie lerrée. 
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LES TRANSPORTS MARITIMES 



§ 1. — La navigation maritime et les ports. — Con- 
ditions économiques et régime administratif : Pautono- 
mie des ports. 

La rapidité, et plus encore la régularité et le bon 
iparché croissant de la navigation maritime, ont accru 
très rapidement, depuis la seconde moitié du xix*^ siècle 
l'intensité du trafic maritime et le mouvement des ports. 
Grâce à la possibilité de transporter désormais des matières 
premières de peu de valeur, les ports modernes n'ont pas 
seulement une fonaion commerciale, mais aussi une 
fonction de transit à Tégard des industries régionales, 
sans compter que beaucoup de ports sont devenus des 
cités industrielles^ où Ton transforme immédiatement 
des matières premières qui ne pourraient pas supporter 
des frais de transport à l'intérieur, ou qui sont destinées 
à être réexportées après transformation (i). 

(i) Sur les fonctions des ports'et leur évolution, on trouvera une 
très intéressante analyse dans Touvrage de M. Paul de Rousiers, 
Les grands ports de France. — Parmi les ports français, on peut citer 
comme port à fonction commerciale prédominante, le Havre, 
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Les ports sont appelés aujourd'hui à s'agrandir très 
rapidement, tant en raison de la progression globale du 
tonnage, que de la dimension toujours plus grande des 
navires. Des travaux d'aménagement sont nécessaires, 
auxquels peuvent être appelés à participer l'Etat, les au- 
torités municipales, les chambres de commerce, les com- 
pagnies de chemins de fer et de navigation, etc. 

Dans cenains pays^ les principaux services intéressant 
l'exploitation et Tamélioration des ports sont groupés 
entre les mains d'autorités locales. Il en est ainsi notam- 
ment du jport de Gênes. En Angleterre, ïautonomie des 
ports est facilitée parles habitudes de décentralisation adr 
ministrative; une loi récente doit d'ailleurs réorganiser k 
régime de Londres. En France, la loidu ij janvier 1912^ 
autorise la création^ par décrets rendus en Conseil d'^Etat, 
de Conseils d! adtainislratiûn cbaxgésàt centraliser» dans 
chaque port, la direction des services (i). 

La fonction commerciale des ports est favorisée par 
le régime de V entrepôt, c'est-à-dire par la faculté d'im- 
porter sans payer de droits de douane certaines marchaa- 
dises destinées à être réexpodrtées. Leur fonction in- 
dustrielle est favorisée également par Vadmission tempo^ 
raire (2). Dans certains pays, il existe des ports francs» 
ou> plus exactement, des zones franches dans certains 
ports, où les marchandises étrangères peuvent être ma- 



qui entrepose des mardiandises, (cotons, cafés, etc.) sur lesquelles 
les négociants locaux spéculent, mais qui sont pour une grandie pan, 
destinées à être réexpédiées; comme ports à fonction de transit ré- 
gional, Rouen et Dunkerque ; comme port à la fois commercial et 
industriel, Marseille. 

(i) Voir H. Tabouis, L autonomie des ports de commerce. Th. 
Paris 1910, et, pour le texte de la lot nouvelle, k Ri^letmde sta^ 
tistiquê et de législation comparée de février 191 2. 

(2) Voir au chapitre précédent. 
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nîpulées et transformées par des établissements indus- 
triels en vue de la réexportation ( i ). 

§ 2. — La marine marchande et le système des 
primes. 

On attache, dans tous les pays, une très grande signifi- 
cation non seulement au mouvement des ports — qui 
atteste, pour une large part, l'importance du commercîe 
extérieur — m^iis aussi à la marine marchande nationale ; 
et ce, non seulement parce que c'est là une branche no- 
table des entreprises de transport, mais parce que Ton 
estime que le pavillon national constitue une sorte de 
réclame pour les marchandises exportées. 

L'Etat est donc intervenu, dans plusieurs pays, soit 
pour donner des subventions à des lignes postales régu- 
lières, soit pour donner des primes à la construction et à 
Y armement, c'est-à-dire à la navigation. 

En France, où la marine marchande nationale est très 
loin de suivre la progression du mouvement des ports, 
ces deux modes d encouragements ont été adoptés. 
Les grandes lignes de navigation qui assurent les services 
postaux (Compagnie générale, Transatlantique, Messa- 
geries maritimes, etc.,) reçoivent des subventions. En 
outre, un régime àt primes ^éxé organisé d abord en 1881 , 
remanié plusieurs fois depuis lors, et se trouve réglé 
aujourd'hui par la loi du 19 avril 1906. 

Cette loi prévoit d'abord une prime pour les navires 
construits en France. Cette prime est broportionnelle au 
nombre de tonneaux de jauge brute, d ailleurs variable 
selon qu'il s'agit de navires en ter ou acier, ou de na- 

(i) Voir Aftalion, Lts ports francs en Allemagne et les projets de 
ports francs en France. Rev. d'éc. polit. 1901 et Chaussegros, Port 
francs et ^ones/ranehcs. Th. Paris 1910. 



CHAP. IIK — LES TRANSPORTS MARITIMES 361 

vires en bois, et, pour les premiers, selon qu'il s'agit de 
vapeurs ou de voiliers (i). 

Ensuite, une prime à la navigation est attribuée, sous 
le nom de compensation (Tarmement» même aux navires 
de construction étrangère, à la condition qu'ils ne 
soient pas âgés de plus de deux ans au moment de leur 
francisation. Cette compensation d'rrmement doit être 
payée jusqu'à ce que les navires aient atteint Tâge de 
douze ans. Elle est proportionnelle à la fois au tonnage^ à 
la durée de l'armement, et à la quantité de marchandises 
chargées (2). 

§ 3. — L'organisation des transports maritimes. — 
Le mouvement de concentration actuel. 

La navigation au long cours présente deux forn^es 
d'organisation commerciale distinctes : d'une part, des 
lignes de navigation régulière — paquebots et cargo- 
boats à itinéraires fixes — ; d'autre part, des navires qui 



(r) Cette prime était k l'origine de 145 francs par tonneau pour 
les vapeurs et 95 francs pour les voiliers, en fer ou en acier ; mais 
elle s'abaisse d'année en année pour tomber à 100 et 65 francs à 
partir de 19 16. duant aux bâtiments en bois, elle est de 40 francs 
pour les navires de plus de 150 tonnes, et de 30 francs pour les 
autres. En outre, l'Etat, pour encourager le développement du ma- 
chinisme à bord des navires, accorde une subvention de 27 fr. 50 
par 100 kilogrammes de machinerie neuve. 

(2; Cette dernière disposition a pour but d'éviter que des arma- 
teurs trouvent intérêt à faire naviguer leurs bateaux le plus long- 
temps possible, fût-ce à vide, ainsi qu'il arrivait sous le régime de la 
loi de 1902. Il faut aujourd'hui, pour bénéficier de la compensation, 
que le navire ait transporté des marchandises pour au moins la 
moitié de sa jauge nette sur la moitié du parcours ; s'il n'en a trans- 
porté que pour le tiers de sa jauge sur un tiers du parcours, la com- 
pensation est réduite de 10 0/0 ; et, si ce minimum n'a pas été 
atteint, le droit à la compensation disparaît tout àtait. 

Nogaro 21 



*/ 
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se rendent d'un port à un autre, sur un ordre télé- 
graphique de l'armateur (en anglais tramps). 

Les lignes de navigation régulière tendent tout 
d'abord à se grouper par des fusions entre lignes d'une 
même nationalité, et aussi, dans une certaine mesure, par 
des ententes internationales (i). Une fusion récente a 
réuni à la Royal Mail un grand nombre de compagnies 
anglaises, formant ainsi une âotte de près d'un million 
de tonnes. Ces fusions permettent à la compagnie mai- 
l tresse d'un grand nombre de lignes à la iois a éviter le 

chômage et de se porter sur les points où la concurrence 
commerciale est le plus active : de telle sorte qu'elles 
utilisent pour le mieux le matériel, et échappent, pour 
une part, aux inconvénients résultant des grandes fluc- 
tuation des frets (2).' 

(i) Cependant la tentative d'un trust de l'océan à échoué. 

(2) Sur ce sujet, voir les nombreux articles de M. Hennebicq 
dans la Revue écon, intern. Voir aussi Tétude de M. P. de Rousiers 
sur la ConantratUm dans la navigation maritime^ dans le recueil de 
conférences déjà cité sous le titre La concentration des entreprises in- 
dustrielles et commerciales. 
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CHAPITRE PR: 



CONDITIONS GÉNÉRALES I 
DE LA PRODU( 



§ 1. — La coordination des a 
le mécanisme de la détermina 
prix de ooncorrenee et l'éanilibi 

Nous avons étudié jusqu'ici I& 
des entreprises et le mécanisme 
circulalion. Nous connaissons a 
sentielles de la production en cor 
où les tâches sont très divisées, et 
duction est abandonnée, pour la 
intérêts privés. Nous avons ans 
très sommaire les raisons pour le: 
autonomes, des entrepreneurs, qui 
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que son intérêt propre, et qui, de plus, n'ont qu'une 
connaissance très courte des liens qui enchaînent et en- 
chevêtrent leurs activités respectives, en arrivent à 
coordonner leurs eflforts dans l'œuvre de production 
commune. C'est sur ce dernier point qu'il nous faut re- 
venir. 

L'individu qui produit pour autrui n'obtient rien en 
échange, si ce qu'il offre ne répond à aucun besoin. 
Il ne peut donc offrir bien longtemps des objets ou des 
services inutiles. D'autre part, il reçoit d'autant plus 
que ses produits ou ses services sont plus recherchés, 
c'est-à-dire pins utiles. L'activité économique indivi- 
duelle est donc naturellement attirée dans la direction 
où le besoin se manifeste. 

Cette adaptation de la production au besoin s'opère 
d'une manière particulièrement simple pour les pro- 
ducteurs qui travaillent sur commande, c'est-à-dire 
pour une clientèle individualisée : tels sont les artisans, 
les tailleurs, les entrepreneurs de bâtiment, et, dans la 
grosse industrie, les fabricants de certains objets (ma- 
chines, appareils, navires etc.,) qui doivent être faits sur 
des plans spéciaux. Le producteur connaît alors di- 
rectement son débouché, et il sait, par le nombre des 
commandes qui lui sont adressées, s'il doit étendre son 
activité, ou la restreindre, ou même la porter ailleurs. 

Le problème est un peu plus complexe en ce qui con- 
cerne la catégorie, de plus en plus nombreuse, les pro- 
ducteurs qui travaillent /?c?Mr le marché, c'est-à-dire pour 
une clientèle anonyme. Un nombre toujours croissant 
de marchandises, matières premières, objets semi-ouvrés, 
machines d'usage courant ou autres objets destinés à la 
transformation des matières premières, tels que les pro- 
duits chimiques, un grand nombre de produits alimen- 
taires, les vêtements confectionnés, etc., sont préparés 
en grandes masses et d'avance. Les producteurs doivent 
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s'y prendre à temps pour parer à la demande. E: comme, 
le plus souvent, leur clientèle est, une clientèle d'inter- 
médiaires, dont la demande dépendra de celle d'indivi- 
dualités inconnues (i), ils ne peuvent r(!ç/«r leur produc- 
tion qu'en se basant sur la tendance du marché, telle 
qu'elle se manifeste djns \tf, fluctuations du prix. 

Nous avons vu, en étudiant le mécanisme de U déter- 
mination des prix, comment te b,ç^soin,qui se traduit par 
la demande, provoque l'offre des marchandises existantes. 
Mais'^ar là-même, il ne tarde pas à agir sur la produc- 
tion. C'est X'état du marché qui décide les cultivateurs à 
ensemencer des terres nouvelles, ou au contraire à res- 
treindre ou à transformer leurs cultures; c'est lui qui 
fait naître, développe ou ralentit la recherche des ma- 
tières premières jusoue dans le pays les plus exotiques ; 
c'est lui qui décide les manu&cturiei's à augmenter ou 
à réduire leur personnel ou leur outillage (î). 

(i) A début d'une conDdissance des demande» individuelles, l'ex- 
périence des années précédenies fournit souvent une règle à un 
entrepreneur isolé, et la statistique fournit en certains cis des indi- 
cations à l'ensemble des producteurs. Mais il n'y a pas d'indications 
aussi précises et aussi éloquentes que celles qui résultent du mou- 
vement des prix. 

(î) Seulement, le marché agit differemmeni sur la production, 
selon les conditions techniques qui lui sont propres. En effet, un 
producteur ne cède pas sa marchandise, du moins d'une façon du- 
rable, au-dessous de son coûi: de production ou prix de revient. 
D'autre pari, nous avons vu plus haut que le pris de revient peut 
varier plus ou liioins que proportionnellement aux quantités pro- 
duites. Si le prix de revient par unité produite augmente i me- 
sure que la production s'accroît, ce qui arrive fréquemment dans 
l'agriculture et dans les industries extractive~. il faut, pour que la 
production continue i satisfaire au besoin, que l'état du marché per- 
mette une hausse des prix. Si, au contraire, ainsi qu'il arrive sou- 
vent pendant de longues périodes dans l'industrie manufacturière, 
le prix de revient reste constant ou même diminue avec 1' " ' 
ment de la production, celle-ci augmente tant qu'il e 
demande suffisante pour maintenir un piix rémuncratei 
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La demande appelle donc la production, et^ j^t^ f^n 
régime de concurrence ,* on peut dire que la production se 
proportionne au besoin : car chaque producteur est porté, 
quand Tétat du marché le permet, c'est-à-dire tant qu'il 
peut couvrir ses frais, à augmenter la quantité de ses 
produits pour accroître ses bénéfices. 

§ 2. — Le prix de monopole et l'équilibre de la pro- 
duction : « Rentabilité » et productivité. 

Le monopoleur, au contraire, n'a pas nécessairement 
intérêt à augmenter sa production en proportion du 
besoin. En effet, nous avons noté plus haut que le prix 
le plus avantageux pour le monopoleur n'est générale- 
ment pas le plus élevé : ainsi, disions-nous, si un cor- 
donnier gagne 7 francs par paire de chaussures au prix 
de vingt francs, et 3 francs seulement au prix de 16 fr. 
mais qu'il en vende 15.000 a 16 francs, contre 5.000 
seulement à 20 francs, il a manifestement intérêt à 
abaisser son prix à 16 francs. Mais inversement, si, à 
16 francs, il n'en vendait que 10.000, son bénéfice 
(3 X 10.000= 30.000 francs) deviendrait inférieur à 
celui (7 X 5.000 = 35.000) qu'il retire en vendant 
chaque paire de souliers 20 francs : il y a, en effet, un 
point où Taccroissement de la quantité vendue ne 
compense même plus la diminution du prix par unité. 
Désormais. le vendeur a intérêt à limiter son oflïe, et par 
conséquent la production. C'est un procédé, avons-nous 
vu, employé par les cartels. Et, lorsque le monopoleur 

fût-il moins élevé qu'auparavant. Il arrive, d'ailleurs, en ce cas, 
que la baisse du prix élargisse le cercle des acheteurs. Et l'équilibre 
de la production résulte alors non pas seulement de ce qu'elle 
s'adapte spontanément aux divers besoins, mais aussi de ce qu'dle 
développe certains d'entre eux. 
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ne peut pas régler la production à son gré — notam- 
ment lorsqi 
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CHAPITRE II 



LES DÉFAUTS d'aDAPTATION DE LA PRODUCTION 

LES CRISES 



§ 1 . — Equilibre et déséquilibre dans l'organisation 
in^vidualiste de la production. 

Nous venons d'expliquer comment la production 
tend à s'équilibrer , dans une organisation essentiellement 
individualiste eomme la nôtre. La continuité de la de- 
mande et son accroissement, — qui s'exprime souvent par 
une hausse du prix, — entretiennent et stimulent l'acti- 
vité productive, lorsque celle-ci répond à un besoin. Au 
contraire, quand le producteur ne rencontre pas de 
demande, ou du moins qu'il ne trouve pas acheieur à 
un prix suffisiyit pour couvrir ses frais de production, il 
ne tarde généralement pas à se retirer, et à porter son 
activité ailleurs. 

Mais ce processus d'adaptation suppose qu'il y a, 
momentanément du moins, des individus qui ne trou- 
vent pas à exercer efficacement leur activité écono- 
mique, et qu'il y a des entreprises qui doivent être 
abandonnées, sans même avoir amorti leur capital. 
Ainsi, ia tendance à l'équilibre que nous avons étudiée 
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au chapitre précédent implique nécessairemeiu un cer- 
tain déséquilibre organique de la production. A un 
moment donné, V 
jamais parraii, et l'c 
d'adaptation. 

C'est que, d'une 
vices économiques 
des hypothèses, et qi 
production aux be 
du temps. 
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teurs eux-mêmes ; de telle sorte que TofFre peut rester 
inférieure à la demande, ou la dépasser. — Enfin^ même 
lorsque les indications du marché orientent les acti- 
vités économiques dans un sens tout à fait conforme aux 
besoins, l'adaptation est subordonnée à la lenteur du pro- 
cessus productif : il faut des années pour mettre en exploita- 
tion des terres nouvelles, pour créer des moyens de trans- 
port, pour installer des usines, pour aménager des mines. 
La production peut donc, pendant fort longtemps, ne 
pas répondre à Tappel de la demande, malgré le stimu- 
lant de la hausse des prix. Il y a plus : lorsque les moyens 
de production sont constitués et commencent à fonc- 
tionner, comme les chefs d'entreprise n'étaient pas tou- 
jours instruits du nombre et de l'importance des entre- 
prises concurrentes, il arrive parfois que la production 
se trouve tout à coup surabondante. Et> malgré la baisse 
de cours qui se produit, elle ne se règle pas aisément ; 
caries capitaux fixes, pour employer la terminologie 
classique, c'est-à-dire l'outillage, les bâtiments, etc.,* 
ne peuvent guère changer de destination : on ne saurait 
transformer une distillerie en une filature. Il faut donc 
que certains chefs de maison abandonnent leur entre- 
prise, ou qu'ils se contentent d*un rendement médiocre, 
et sacrifient une partie du revenu du capital pour 
ne pas perdre le capital lui-même ; — à moins que 
les producteurs ne se concertent pour se soustraire à 
l'action de la concurrence et ne parviennent à relever 
leurs prix de vente en instituant un monopole (cartel) ( i). 
— Mais nous avons vu que le régime du monopole lui- 
même est loin d'impliquer une adaptation normale de 
la production au besoin. 

Ainsi, il y a, à tout moment, une proportion notable 

(i) Sur l'influence des cartels en cette matière, voir A. E. Sa vous,. 
La crise aUemaude 1900-1902. 
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d'entreprises dont la production reste inférieure aux be- 
soins, ou, au contraire. les excède ; il y a des capitaux 
3ui se perdent, ou qui sont insuffisamment utilisés, et 
es individus qui chôment d'une façon plus ou moins 
complète (i). En résumé, si les activités prodactives 
tendent, d'nne façon générale, à secoordonnerpar le jeu 
sponuné des échanges libres, leur coordin 
pendant pas parfaite. 

§ 2. — InflaMice des relatioBS teeh 
crédit sur la généralisatioii des pertnil 
miqnes. — Les crises. 

On comprend aisément que la ruine < 
difficile de certaines entreprises ait une i 
d'auires entreprises, et que les perturbatw 
duisent, par suite d'un accident quelcon<] 
taincs branches de l'activité économique 
généraliser plus ou moins. Ainsi, lorsque, 
restriction du débouché ou d'une évaluât 
tniste de son accroissement, une industr 
rière se trouve atteinte, )e malaise qu'ell 
jaillit sur les producteurs de matières 
aussi sur les entrepreneurs de transport 
qu'ils ne trouvent une compensation p; 
généralisation des perturbations de la pr 
plîque donc tout d'abord par les liens' 
existent entre les diverses industries. 

Mais il y a un autre ^teur essentiel de 
des perturbations économiques, c'est le a 



(i) Sur les arguments lires de cet âiat de chose: 
socialistes, voir le dernier lîvce Le développement 
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paiement le crédit qui se fait par Tintermédiaire des 
banques. Nous avons vu, en effet, que, si le crédit fourni 
par les banques contribue considérablement au dévelop- 
pement de la production, en permettant d'utiliser les 
moindres parcelles de capitaux momentanément dis- 
ponibles, il a d'autre part pour effet de faire reposer 
la production sur une base instable. Le banquier 
prête à Tun ce qu'il doit à un autre ; et il prête à 
terme ' — encore qu'à court terme — des fonds qu'il doit 
restituer à vue. La nature même du dépôt en banque 
le place entre deux obligations qui peuvent devenir con- 
tradictoires. En cas d'une demande de retrait anormale, 
il se trouve exposé, soit à « couper » l'escompte à ses 
emprunteurs habituels, soit à ne pouvoir rembourser 
immédiatement ses déposants. Dans les deux cas, l'em- 
barras dans lequel le placent certains de ses clients se 
répercute sur toute sa clientèle ; et, comme ses clients 
appartiennent aux professions les plus diverses, il étend 
le malaise des entreprises atteintes les premières, non 
seulement à des entreprises connexes au point de vue 
technique, mais aux autres entreprises de toute sorte. On 
peut donc constater que le crédit de banque porte à son 
maximum la généralisation des perturbations écono- 
miques résultant d'un accident de production quel- 
conque. 

C'est ainsi que, à certaines époques, la proportion des 
entreprises qui périclitent et des activités économiques 
qui ne trouvent pas à s'employer — notamment des 
ouvriers qui chôment — devient très supérieure à la nor- 
male. On dit alors qu'il y a crise. 

§ 3. — Les crises générales et périodigues : notions 
générales. 

L'enchevêtrement des activités économiques, enche- 
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vètrement qui résulte, comme nous venons de !e voir, 
principalement des liens techniques qui unissent entre 
elles les entreprises, et de l'organisation du crédit, suffit 
à expliquer comment une perturbation, résultant d'une 
cause quelconque, dans quelque branche de U produc- 
tion , peut se généraliser et aboutir à une crise, à un mo- 
ment quelconque. 

Mais on a observé que, principalement depuis' le début 
4u XIX' siècle, c'est-à-dire depuis que la production a pris 
le caractère capiialistique que nous avons signalé plus 
haut, les crises les plus remarquables par leur étendue, par 
leur généralité, se produisaiei.t avec une p/nWiW/^'ajj-e^ 
régulière : à peu près de dix en dix ans. L'idée s'est donc 
présentée à l'esprit des économistes que ces crises 
n'étaient pas seulement l'effet de ces accidents qui 
peuvent se produire, à tout instant, par suite des 
hasards de la production, mais qu'elles résultaient de 
t organisation capitaliste elle-même. On en est venu à pen- 
ser que le processus productif a quelque chose de ryth- 
mique, qu'il comporte des alternan^:es d'essor et de 
dépression, et que les accidents qui font éclater les crises 
n'y jouent que le rôle de causes occasionnelles. 

Les historiens et théoriciens des crises sont à peu près 
d'accord pour signaler comme marquant des crises géné- 
rales les années : 

1810, 1815, 1818, 1825, 1836-1839. 1847, I8S7, 
1864, 1866, 1873, 1882, 1890-1893, 1900, 1907. 
-, D'autre part, on constate, en consultant les statistiques 
^ des prix, queces années de crises marquent la fin aune 
période de hausse de prix, et sont suivies d'une chute 
brusque des cours (i). 



(i) On peut s'on rendre compte en consultant des indtx-numbtrs, 
par exemple ceux de Sauerbeeh, reproduits pour les années 1846- 
1907 par M. Jean Lesciihe, dans son ouvrage, Dis crisfs géncraîes et 



êm 
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Aussi M. Qément Juglar a-t-il défini la crise géné- 
rale « la cessation brusque de la hausse des prix ». Mais 
la crise n'est précisément que le moment critique qui sé- 
pare une alternance de hausse et de baisse, ou, en 
d'autres termes, une période d'essor et une période de 
dépression. Elle se produit, d'après M. Juglar, quand à 
la confiance générale qui a fait monter les prix succède 
une défiance générale telle qu' « il se trouve plus de per- 
sonnes qui souhaitent vendre, que de personnes qui dé- 
i sir en t acheter ]►. 

Dans son ouvrage intitulé : Des crises et de leur retour 
périodique en France^ en Angleterre et aux Etats-Unis, 
cet auteur s est efforcé d'établir et d'expliquer la corré- 
lation qui existe entre la genèse, l'éclatement et la li- 
quidation de la crise, et l'organisation du crédit : par 
1 analyse du bilan des principales banques d'émission, il 
a pu démontrer que les crises étudiées par lui corres- 
pondent au moment où leur portefeuille commercial — 
c'est-à-dire le montant de leurs escomptes — atteint son 
maximum, — tandis que l'encaisse tombe à son mini- 
mum. Et il a donné de cette corrélation l'interprétation 
suivante : le développement du portefeuille commercial 
s'explique par le désir général qu'ont les chefe d'entre- 
prise d'augmenter leur chiffre d'affiaires (i) : en effet, 

. . périodiques de surproduction, 2* éd. 191c, p. 604-605. Ce tableau 
montre, d'une part, des nuHivements de prix très amples, d*autre 
part, à rintérieur de ces larges ondulations, des oscillations plus 
restreintes : et, s'il est vrai que l'on constate des chûtes des cours, en' 
dehors des périodes de crise, il faut ajouter que chacune des 
années mentionnées ci-dessus est suivie d'une déniveHation, 
brusque, et généralement assez notable, des prix. 

(i) Quant à la baisse de l'encaisse, M. Juglar l'expliquait par l'ex- 
portation de numéraire résultant de la diminution des exportations 
de marchandises, les pays étrangers diminuant leurs achats dans 
des pays où se manifeste une forte hausse des prix. — A une 
époque plus récente, pour l'Allemagne en 1900, on a pu, avec plus 
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% 

attirés par la hausse des prix, ceux-ci se fi3nt faire du 
crédit pour acheter avec l'espoir de revendre plus cher 
encore, — jusqu'au moment où certains d'entre eux, 
ne trouvent plus de contre-partie, ou du moins nejpeu- 
vent revendre qu*à perte. Alors, c'est la crise. — C'est 
seulement quand les prix ont retrouvé un niveau normal 
que les affaires peuvent reprendre : après une période 
plus ou moins longue de dépression, la confiance renaît, 
se développe, et avec elle réapparaît une nouvelle pé- 
riode d'essor. — avec laquelle commence un nouveau 
cycle, semblable au précédent. 

L'étude très pénétrante de M. Juglar, étayée sur de 
nombreux graphiques (i) établit, semblc-t-il, d'une 
façon décisive la corrélation qui existe — ou du moins 
qui a existé au cours du xix* siècle — entre les crises et 
les oscillations signalées par lui dans le bilan des banques 
d'émission. Si, dans les dernières années, un développe- 
ment considérable du portefeuille des grands instituts 
d'émission a pu se produire sans aboutir, jusqu'ici, à une 
crise générale, il ne faut pas oublier que, parle relèvement 
progressif du taux de l'escompte, on est arrivé aujour- 
d'hui, en Europe du moins, à tempérer l^essor, et proba- 
blement à atténuer par là les risques de crise. 



de précision, attribuer la diminution de l'encaisse de la banque 
d'émission, dans le pays où se produit la crise, au retrait des 
capitaux étrangers, cf Lescure, op. cit. p. 445. 

(i) On trouvera ces graphiques fort complexes en appendice à 
l'ouvrage de M. Juglar. Nous reproduisons ici un graphique plus 
simple, emprunté à un rapport du même auteur au congrès des 
valeurs moHîières de 1900 ; Les crises commerciales et financières et les 
crises économiques générales. Rapport n° 95, t. IV. Les années mar- 
quées d'un carré noir sont des années de criseset celles marquées d'un 
carré en grisé corresponder t à U fin de \a liquidation; il sera aisé 
de noter la corrélation des courbes indiquant les mouvements du 
portefeuille et de l'encaisse conformément à ce qui est exposé. 



CHAP. II. — LES CRISES 'i^] 

Cependant, on doit observer que, si la crise est carac- 
térisée notamment par un brusque arrêt dans la hausse 
des prix^ la spéculation n'a pas toujours dans la hausse, 
ni dans la baisse consécutive, le rôle essentiel que lui at- 
tribue M. Juglar. L'accroissement du portefeuille com- 
mercial suppose bien assurément une augmentation du 
chiffre d'affaires de beaucoup d'entreprises, mais ces 
affaires ne consistent pas nécessairement dans des achats 
pour revendre d'un caractère spéculatif ; il peut s'agir 
simplement d'affaires que le capital engagé parles entre- 
prises intéressées ne suffît pas à effectuer, — soit que l'en- 
gouement des périodes d'essor pousse les chefs d'entre- 
prise à faire appel au crédit à court terme, soit que 
l'épargne ne suffise plus à assurer normalement le déve- 
loppement desentraprises (i). 

Aussi, sans nier le rôle très considérable de l'organi- 
sation du crédit dans les crises, les économistes qui se 
sont attachés à Tétude des crisw*s postérieurement à 
M. Juglar ont-ils été tentés d'en chercher l'explication 
•dernière dans ce processus rythmique, dont la crise appa- 
raît comme un épisode dramatique, et dans l'organisation 
de la production proprement dite, en tenant compte à 
la fois de son caractère capitalistique et de ses condi- 
tions techniques (2). 

(i) Cette dernière concepiion est celle de Tugan-Baranowski et 
•de son école. 

(2) Il n'est pas possible, dans cet ouvrage élémentaire, de rendre 
compte de toutes les théories relatives aux crises. Très délicates à 
■établir par suite de la complexité du sujet, elles ont été en outre 
souvent compliquées par les préoccupations doctrinales des au- 
teurs. C'est ainsi qu'à la notion de surproduction, qui se présente 
tout d'abord à l'esprit, celle d'une sous-consomtmilion^ due pour une 
grande part à l'insuffisance de ressources des salariés, a été opposée 
parSiSMONDi, puis par diveis auteurs, socialistes pour la plupart, 
i^ous signalerons ^eulement, parmi les travaux les plus récents, 
l'ouvrage du professeur russe Tugan-Baranowski, traduit en aU 
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t litre Stttiûn T(ur Jhterte und GtchichU àer Hatt- 
outributioD irts pcrsœtneile de M Aftalion, La 
nductâym etnéralts. Essai d'une tiéon'e des crisei gi' 
îqius. (Extrait de la Rev. d'éc. polît. 1908-1909), et 
: déjà cité de M. Jean Lescore, Zto crises générales 
i surproduction, V é&. 1910, qui contient un ex- 
e tons les travaux antérieurs. 

, d'ailleurs, des documents statistiques relatif aux 
rappoits de la commission des crises économiques, 
aistére du Travail de France, imp. nat. 1911. 
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